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I N D I C E
1 .  R ASGOS G E N E R A L E S  DE L A  E V O L U C I O N  R E C I E N T E
I N T R O D U C C I O N  Y S I N T E S I S
D u r a n t e  1 9 8 6 ,  e l  p r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o  c r e c i ó  un  
5 . 7 7 . ;  a u n q u e  r e c u p e r ó  e l  n i v e l  a l c a n z a d o  e n  1 9 8 4 ,  
t o d a v í a  p e r m a n e c i ó  e n  u n  v a l o r  m i s  b a j o  q u e  e l  
o b t e n i d o  a p r i n c i p i o s  d e l  d e c e n i o .  F u e  e s p e c i a l m e n t e  
n o t a b l e  e l  a u m e n t o  d e  l a  p r o d u c c i ó n  m a n u f a c t u r e r a ,  
c u y o  r i t m o  ( 1 2 . 8 7 )  s u p e r ó  a l  o b s e r v a d o  e n  l a s  
r e c u p e r a c i o n e s  r e c i e n t e s .  L a  i n v e r s i ó n  f i j a  c r e c i ó  un  
1 1 . 1 7 ,  r e v i r t i e n d o  l a  t e n d e n c i a  p r e v a l e c i e n t e  d e s d e  
1 9 8 1 .  E s t e  a u m e n t o  e n  l a  f o r m a c i ó n  d e  c a p i t a l  - c u y o  
n i v e l  se  m a n t u v o ,  s i n  e m b a r g o ,  e n  v a l o r e s  r e d u c i d o s -  
o b e d e c i ó ,  a l  p a r e c e r ,  a d e c i s i o n e s  r e l a t i v a m e n t e  
d i f u n d i d a s  e n  e l  s e c t o r  p r i v a d o ,  m o t i v a d a s  p o r  
l a  e x p a n s i ó n  d e  l a  a c t i v i d a d  y l a  m e n o r  i n c e r t i ­
d u m b r e ,  y a l a  c o n t i n u a c i ó n  d e  o b r a s  y a  i n i c i a d a s  p o r  
e l  s e c t o r  p ú b l i c o .  E l  Í n d i c e  de  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  
r e g i s t r ó  u n a  v a r i a c i ó n  d e l  8 1 . 9 7 ;  a u n q u e  e s t a  t a s a  de  
i n f l a c i ó n  e s  mu y  a l t a  d e  a c u e r d o  c o n  l o s  p a t r o n e s  
i n t e r n a c i o n a l e s ,  c o n s t i t u y e  e l  m e n o r  v a l o r  o b s e r v a d o  
e n  e l  p a í s  d e s d e  m e d i a d o s  d e  l o s  a ñ o s  s e t e n t a .  P o r  su
1
C u a d ro  1
A R G E N TIN A . P R IN C IP A L E S  IH D IC AD O BC S ECONOMICOS
1983 1984 1983 1 9 8 6 (a )
In d ic a d o r a s  e c o n ó m ic o s  b á s ic o s
P r o d u c to  b r u t o  i n t a r n o  a  p r e c io s  d a  M a rc a d o  1 0 3 8 3 .1  1 0 6 0 1 .6  1 0 1 1 9 .4  1 0 6 9 3 .9
( a u s t r a la s  a  p r a d o s  d a  197 0 )
P o b la c ió n  2 9 .6  3 0 .1  3 0 . 6  3 1 .0
( M i l lo n e s  da  h a b i t a n t e s  a l  3 0 /6 )
P r o d u c to  b r u t o  i n t a r n o  p o r  h a b i t a n t e  ( b )  ‘ 3 4 8 .8  3 5 2 .2  3 3 1 .1  3 4 4 .7
( a u s t r a le s  d a  1970 p o r  c a d a  M i l l ó n  d a  h a b i t a n t e s )
T a s a s  d a  c r e e ia ie n t o  ( b )
In d ic a d o r a s  e c o n ó n ic o s  da  c o r t o  p la z o
P r o d u c to  b r u t o  i n t a r n o 2 .8 2 .6 - 4 . 5 5 .7
P r o d u c to  b r u t o  i n t a r n o  p o r  h a b i t a n t e 1 .4 0 . 9 - 6 . 1 4 . 3
l a l a c i ó n  da  p r a d o s  d e l  in te r c a m b io  ( c ) - 3 . 1 8 .2 - 1 3 . 9 - 1 0 , 9
V a lo r  c o r r i e n t e  e x p o r ta c io n e s 2 .8 3 .3 3 .6 - 1 6 . 6
V a lo r  c o r r i e n t e  im p o r ta c io n e s - 1 3 . 6 1 .8 - 1 6 . 8 2 3 .2
P r e c io s  a l  c o n tu n id o e
D ic ie m b re  a  d ic ie m b r e 4 3 3 .7 6 8 8 .0 3 8 5 .4 8 1 .9
V a r ia c ió n  m e d ia  a n u a l 3 4 3 .8 6 2 6 .7 6 7 2 .1 9 0 .1
D in e r o  ( d ) 3 7 0 .6 3 2 1 .6 3 9 3 .3 8 3 .1
S a la r i o  t o t a l  d e l  o b r e r o  i n d u s t r i a l  ( r e a l )  ( a ) 2 2 .8 2 5 .3 - 1 2 .1 5 .4
( v a r i a c ió n  m e d ia  a n u a l )
T a sa  d a  d e s o c u p a c ió n  ( f ) 4 .2 3 .8 3 .3 4 .6
In g r a t o s  c o r r í a n t e »  d e l  B o b ia r n o  C e n t r a l  ( g ) 3 4 2 .2 6 3 2 .3 1 5 0 1 .3 8 4 .7
B a s to s  t o t a l e s  d e l  B o b ia r n o  C e n t r a l  ( g ) 3 6 8 .7 3 8 3 .0 1 1 7 3 .8 4 5 .1
D é f i c i t  f i s c a l / B a s t o »  t o t a l e s  d e l  B o b ia r n o  C e n t r a l  ( g ) 6 7 .2 3 0 .5 3 7 .8 2 0 .9
(e n  p o r c e n t a je )
S a e to r  e x te r n o
H i l l o n e t d a  .d ó la r e s
5 a ld o  d a l  c o m e rc io  d a  b ie n e s
S a ld o  de  l a  e u a n ta  c o r r i e n t e
B a ld o  da  l a  c u a n ta  c a p i t a l
V a r ia c ió n  d a  la s  r e s e r v a s  in t e r n a c io n a le s
Deuda e x te r n a
3 3 3 1 .9
-2 4 6 1 .0
1 7 8 3 .2
2 4 3 .7
4 3 0 8 7 .0
3 3 2 3 .0
- 2 3 9 0 .9
2 7 5 9 .7
2 6 4 .8
4 6 9 0 3 .0
4 5 8 2 .0  
- 9 3 2 .8  
3 2 1 2 .2
2 4 9 3 .1  
4 8 3 1 2 .0
2 3 0 0 .0  
- 2 6 0 0 .0
1 9 0 0 .0  ( h )  
- 7 0 0 . 0
3 0 0 0 0 .0
T W O m  i  B a n co  C e n t r a l  d a  l a  B a p B b llc a  A r g e n t in a )  I n s t i t u t o  N a c io n a l  da  S s t a d l s t l c a  y  C a n so s  y  
O f i c i n a  da  l a  CKFAL an  B u e n o s  A ir e s »  s o b ra  l a  b a s e  d a  d a to s  o f i c i a l a s .
( a )  C i f r a s  p r a l i n i n a r a s .
( b )  C a lc u la d o  c o n  d a to s  n o  re d o n d e a d o s .
( c )  B asado  an  n u e v a s  e s t in e c io n e s  d a  lo s  Í n d ic a s  da  p r e c io s  d e l  c o M c re io  e x t e r i o r .
( d )  V a r ia c ió n  e n t r a  s a ld o s  a f i n  d a  a R o .
( a )  D e f la c ta d o  p o r  a l  IP C  p r o n a ! l o  d e l  Mas d a  d e v e n g a m ie n to  y  a l  mas s ig u ie n t e .
( f )  P ro m e d io  s im p le  d a  lo s  r e s u l t a d o s  da  la »  e n c u e s ta s  d a  a b r i l  y  o c tu b r e  da  c a d a  «No en  C a p i t a l  
F e d e r a l  y  B ra n  B u e n o s  A i r e » )  e n  1986» J u n io  y  n o v ie m b re .
( g )  B a sa d o  an  d a to s  d a  c a ja  d a  l a  T e s o r e r ía  B e n e r a l d a  l a  R a c ió n .
( h )  I n c lu y a  e r r o r e s »  o m is io n e s  y  a s ie n t o s  d a  c o n t r a p a r t i d a .
p a r t e ,  e l  i n c r e m e n t o  de  l a s  i n j e r t a c i o n e s  - i n d u c i d o  
p o r  l a  m a y o r  a c t i v i d a d  i n d u s t r i a i - ,  l a  c a l d a  en  e l  
p r e c i o  i n t e r n a c i o n a l  d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s  y l o s  
m e n o r e s  v o l ú m e n e s  d e  p r o d u c c i ó n  a g r o p e c u a r i a  se  
c o m b i n a r o n  p a r a  c o n t r a e r  e l  s a l d o  d e l  b a l a n c e  d e  
b i e n e s ,  e l  q u e ,  s i n  e m b a r g o ,  t u v o  un v a l o r  s i g n i f i c a ­
t i v o  ( 2 3 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ) .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 ) .  
A p e s a r  d e  q u e ,  e n  c o n j u n t o ,  e s t o s  r e s u l t a d o s  s e  
c o m p a r a n  f a v o r a b l e m e n t e  c o n  l o s  d e  a ñ o s  r e c i e n t e s ,  l a  
e c o n o m í a  s e  d e s e n v o l v i ó  e n  u n  n a r c o  d e  f u e r t e s  
t e n s i o n e s ,  t a l  c o m o  h a  s i d o  c a r a c t e r í s t i c o  e n  l a  
A r g e n t i n a  p o r  un l a r g o  p e r i o d o .
L a  a p l i c a c i ó n  d e l  P l a n  A u s t r a l ,  en  j u n i o  de
1 9 8 5 ,  p r o d u j o  u n a  d r á s t i c a  d i s m i n u c i ó n  e n  l a  t a s a  d e
i n f l a c i ó n  s i n  p r o v o c a r  u n a  r e t r a c c i ó n  e n  e l  n i v e l  d e
a c t i v i d a d  c o m p a r a b l e  c o n  l a  v e r i f i c a d a  e n  i n t e n t o s
a n t e r i o r e s ,  y a  q u e ,  l u e g o  d e  u n a  c a l d a  i n i c i a l ,  h a c i a  
f i n e s  d e  e s e  a ñ o  s e  o b s e r v a b a  u n a  c l a r a  r e c u p e r a c i ó n  
e n  l a  d e m a n d a  y e n  e l  p r o d u c t o .  S i n  e m b a r g o ,  l a  
p o l í t i c a  e c o n ó m i c a  e n f r e n t a b a  d i f í c i l e s  d e c i s i o n e s .  
A l  c a b o  d e  a l g u n o s  n e s e s ,  e l  a u n e n t o  e n  e l  p r e c i o  
r e l a t i v o  d e  l o s  b i e n e s  p r i m a r i o s  ( c a r n e s  y ,  e s p e c i a l ­
m e n t e ,  v e g e t a l e s  f r e s c o s )  y d e  l o s  s e r v i c i o s  p r i v a d o s  
h a b í a  h e c h o  c r e c e r  l o s  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  más d e  
l o  e s p e r a d o .  T e n i e n d o  e n  c u e n t a  q u e  e s t a b a  e n
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Coadro 2
1 9  S 5 1 9  8 6 1a)
I I I  I I I IV I I I  I I I IV
I t í i í i t  f i s c a l / g a s t o s  t o t a le s  
d e l G o b ie rn o  C e n tra l (e n  
p c e c e n ta je )  (b ) 3 5 .6 6 6 .B 4 .1 - 9 . 7 ( c ) 2 4 .6 1 4 .8 1 1 .5 3 0 .6
Tasa de d e so cu p a c ió n  (d ) . . . 5 .7 . . . 4 .9 . . . 4 .B . . . 4 .4
d e la c ió n  de te r a in o s  d e l  i n ­
te rc a m b io  ( In d ic e  19BO =lO O )(e) 8 4 .0 7 8 .8 77 .9 8 4 .1 7 3 .5 6 9 .8 7 0 .0 . . .
S a ld o  d e l  c o m e rc io  de b ie n e s  
( a  n i l o n e s  de d ó la r e s ) 8 2 6 .9 16 4 2 .6 13 3 0 .5 7 8 2 .0 5 9 2 .0 8 1 3 .3 5 4 2 .0 3 5 2 .7
Tasas dn  c re c im ie n to  r e s p e c to  d a l  t r i i a s t r a  a n t e r io r
f r o d a c to  b r o to  in te r n o  d e  l a  i n -  
d a s t r ia  la n o fa c to r e r a ,  a c o s to  
de fa c to r e s  ( d e s e s ta c io n a l . ) - 5 . 6 - 4 . 2 - 5 . 7 1 3 .7 5 .1 - 0 . 2 7 .0 - 2 . 3
P re c io s  a l  c o o s u i id o r  ( f ) 9 1 .0 1 1 1 .4 1 1 .6 7 .7 9 .6 1 3 .» 2 4 .5 1 7 .0
S a la r io  h o r a r io  d o t m í  d a l  o b ra ­
r a  i n d u s t r i a l  ( r e a l )  (g ) - 9 . 6 - 2 . 5 - 2 . 0 - 1 . 6 1 .8 - 0 . 6 - 1 . 9 0 .7
D in e ro  (d e s e s ta c io n a liz a d o )  (h ) 6 8 .1 8 7 .V 7 8 .4 2 7 .8 2 1 .0 1 2 .2 1 1 .6 2 2 .2
m u t  :  O f ic in a  l e  l a  CEPAL an Bnenos A i r  « s ,  t o b r t  la  b a ta  l a  d a to s  o f i c i a l a s .
( a l  C i f r a s  p r e l im in a r e s .
(b) Basado aa d a to s  da c a ja  da l a  T e s o re r ía  G e n e ra l da la  R a c ió n .
( c )  l o  i n c i t é e  la  r e g u la r iz a c iò n  de a t ra s o s  en lo s  s e r v ic io s  de l a  deoda e x te rn a  a v a la d a  r e ( i s t r a d o s  co n ­
ta b le m e n te  en e l  le s  da  d ic ie a b r e  le d ia n t a  l a  t r a n s fe r e n c ia  da p r a s t a n s  e x te rn o s  d e l  BC8A a l a  Teso­
r e r í a ;  d ie b a  ia p o ta c ió n  e le v a  c o A s id e r a b le ie n te  ta n to  a l  d e f i c i t  co a o  lo s  fa s to s  t o t a le s  de  d í c i a ib r e
( jr  d e l  t r i a e s t r e l ,  a p a s a r de  r e f l e j a r  o p e ra c io n e s  v e r i f ic a d a s  d o ra n te  to d o  e l  año  y  a te  en e je r c ic io s
a n t e r io r e s ;  en e l  ca so  de  c o n s id e r a r la ,  la  r e la c ió n  se e le v a  a  4 4 .3 1
(d )  E n c re s ta s  da a b r i l  y  o c to b re  en C a p i ta l  F e d e ra l y  Gran Boenos A i r e s ;  an 1986 , j u n io  y  n o v le n b c e .
( a )  Basado en noevas e s t i la c io n e s  de lo s  In d ic e s  de p r e c io s  d e l  c o n e r c io  e x t e r i o r .
( f )  V a r ia c ió n  e n t r e  a l  U t i i o  íe s  de on t r i i e s t r e  y  e l  t l t i n  m s  d e l  t r l i e s t r e  a n t e r i o r .
t g )  V a r ia c ió n  de p ro m e d io *  t r i i e s t r e l e s  de v a lo r e s  n e n s o a le s  d e f la c ta d o s  p o r  e l  p r o ie d io  d e l  IF C  en e l  
íe s  de d e v e n g a ie n to  da lo s  s a la r lo s  y  a l  íe s  s ig u ie n te .
( b )  Pr.-veedio da s a ld o s  a  f i n  de í e s ,  d e s e s ta c io n a liz a d o .  Se p re s e n ta n  la s  v a r ia c io n e s  e n t r e  e l  v a lo r  co ­
r r e s p o n d ie n te  a l  d l t i i o  le s  de un t r i i e s t r e  y  a l  d l t i i o  aes d e l  t r i i e s t r e  a n t e r io r .
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v i g e n c i a  e l  c o n g e l a d l e n t e  d i s p u e s t o  en  j u n i o ,  e s t a  
s u b a  de p r e c i o s  e s t a b l e c í a  u n a  s u e r t e  d e  p i s o  a l a s  
e x p e c t a t i v a s  i n f l a c i o n a r i a s .  A d e m á s ,  e s t a b a  e r o s i o ­
n a n d o  l a  g a n a n c i a  i n i c i a l  en  e l  p o d e r  a d q u i s i t i v o  d e  
l o s  s a l a r i o s ,  o b t e n i d a  p o r  e l  m e n o r  i m p a c t o  d e l  
i m p u e s t o  i n f l a c i o n a r i o .  A f i n e s  d e  1 9 8 5 ,  m u c h a s  
e m p r e s a s  p r i v a d a s  c o m e n z a r o n  a o t o r g a r  a j u s t e s  
s a l a r i a l e s  e n  p r o p o r c i ó n  a p r o x i m a d a  a l  c r e c i m i e n t o  d e  
l o s  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r .  T a m b i é n  e n  e l  s e c t o r  
p ú b l i c o  se  p e r c i b í a n  f u e r t e s  p r e s i o n e s  p o r  a u m e n t o s  
s a l a r í a l e s .  E l  d é f i c i t  f i s c a l  s e  h a b l a  r e d u c i d o  
s i g n i f i c a t i v a m e n t e ,  e n  e s p e c i a l  d e b i d o  a l  a u m e n t o  
r e a l  e n  l a  r e c a u d a c i ó n ;  e r a  c l a r o ,  d e  c u a l q u i e r  mo d o ,  
q u e  l a s  f i n a n z a s  p ú b l i c a s  r e q u i r i r í a n  u n a  c o n t i n u a  
a t e n c i ó n .  A d e m á s ,  p e s e  a l  a u m e n t o  d e  l a  a c t i v i d a d ,  
h a b l a  i n t e n s a s  d e m a n d a s  p o r  p o l í t i c a s  más e x p a n s i v a s  
y p o r  u n a  r e d u c c i ó n  d e  l a s  t o d a v i a  e l e v a d a s  t a s a s  
r e a l e s  d e  i n t e r é s .
En e s a s  c i r c u n s t a n c i a s ,  l a  b ú s q u e d a  d e  u n a  
t a s a  d e  i n f l a c i ó n  a ú n  más b a j a  p o d í a  p l a n t e a r  v a r i o s  
p r o b l e m a s .  E l l o  h a b r í a  i m p l i c a d o ,  e n  p a r t i c u l a r ,  
m a n t e n e r  c o n s t a n t e s ,  o c o n  v a r i a c i o n e s  muy l e n t a s ,  
l o s  p r e c i o s  má s  d i r e c t a m e n t e  c o n t r o l a d o s  p o r  e l  
g o b i e r n o  ( t i p o  d e  c a m b i o ,  t a r i f a s  p ú b l i c a s  y ,  en  
m e n o r  m e d i d a ,  p r e c i o s  i n d u s t r i a l e s ) ,  a r i e s g o  d e
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i n t r o d u c i r  d i s t o r s i o n e s  en l o s  p r e c i o s  r e l a t i v o s  s i  
l a  i n f l a c i ó n  no c o n v e r g í a  a l  v a l o r  a d o p t a d o  c omo  
m e t a .  A d e m á s ,  p a r e c í a  r e q u e r i r  u n  c o n t r o l  má s  
e s t r i c t o  de  l a  p o l í t i c a  f i s c a l  y m o n e t a r i a ,  p u e s ,  en  
c a s o  de  q u e  se d e s a c e l e r a r a  l a  d e m a n d a  a g r e g a d a  - e n  
c i r c u n s t a n c i a s  en q u e  e l  s e c t o r  p r i v a d o  no p r e v e í a  un  
d e s c e n s o  u l t e r i o r  d e  l a  i n f l a c i ó n - ,  p o d í a  p r o d u c i r s e  
u n a  r e c a í d a  d e  l a  a c t i v i d a d  r e a l .  T a l e s  c o n d i c i o n e s ,  
j u n t o  c o n  l a  i n t e n s a  p u j a  d i s t r i b u t i v a  y l o s  h á b i t o s  
i n f l a c i o n a r i o s  muy  a r r a i g a d o s ,  p e r m i t í a n  p r e v e r  q u e  
u n  i n t e n t o  d e  c o n t e n e r  a ú n  má s  l o s  p r e c i o s  t e n í a  
a l t o s  c o s t o s  p o t e n c i a l e s .
U n a  d e  l a s  i n q u i e t u d e s  más d i f u n d i d a s  d e s d e  
l o s  p r i m e r o s  m e s e s  d e  a p l i c a c i ó n  d e l  p r o g r a m a  f u e  e l  
t e m o r  d e  q u e  e l  d e s c o n g e l a m i e n t o  de  p r e c i o s  i m p l i c a r a  
u n  r e t o r n o  a muy a l t a s  t a s a s  d e  i n f l a c i ó n .  P o r  t a l  
m o t i v o ,  c u a n d o ,  c o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  d a r  m a y o r  
f l e x i b i l i d a d  a l  r é g i m e n  d e  p r e c i o s  y s a l a r i o s ,  e l  
g o b i e r n o  r e s o l v i ó  d a r  p o r  t e r m i n a d o  e l  c o n g e l a m i e n t o ,  
p r o c u r ó  m a n t e n e r  g u l a s  q u e  e v i t a r a n  u n a  d e s c o m ­
p r e s i ó n  b r u s c a  y p e r m i t i e r a n  s o s t e n e r  l a  i n f l a c i ó n  
e n  v a l o r e s  m o d e r a d o s .  A s i ,  e n  a b r i l  d e  1 9 S 6 ,  s e  
d e c i d i ó  u n a  d e v a l u a c i ó n  d e l  3 . 7 7 .  y un  a u m e n t o  d e  l a s  
t a r i f a s  p ú b l i c a s ;  p r e c i o s  q u e  a p a r t i r  d e  e s e  m o m e n t o  
e s t a r í a n  s u j e t o s  a a j u s t e s  p e r i ó d i c o s .  A su v e z ,  l o s
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p r e c i o s  i n d u s t r i a l e s  s e  r e g u l a r í a n  a t r a v é s  d e  un 
s i s t e m a  d e  t r a s l a d o  d e  c o s t o s ,  c o n c e n t r a d o  en l a s  
e m p r e s a s  d e  m a y o r  t a i r a ñ o .  Se  a n u n c i ó  a s i m i s m o  un  
a u m e n t o  d e  8 . 5  7. e n  l o s  s a l a r i o s  p a r a  e l  s e g u n d o  
t r i m e s t r e  ( e n  e n e r o  se  h a b í a  o t o r g a d o  un a j u s t e  d e l  
5 7.,  q u e  p o d í a  a l c a n z a r  h a s t a  un  1 0  7. e n  e l  s e c t o r  
p r i v a d o ) ,  y s e  c o n v o c ó  a e m p r e s a s  y s i n d i c a t o s  p a r a  
q u e  d e f i n i e r a n  n u e v a s  e s c a l a s  d e  s a l a r i o s  b á s i c o s ,  
t e n i e n d o  e n  c u e n t a  i o s  d e s l i z a m i e n t o s  p r o d u c i d o s  
d u r a n t e  e l  c o n g e l a m i e n t o .
D u r a n t e  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e ,  a u n q u e  n o  s i n  
d i f i c u l t a d e s ,  e l  d é f i c i t  d e l  s e c t o r  p ú b l i c o  n o  
f i n a n c i e r o  s e  m a n t u v o  e n  v a l o r e s  r e d u c i d o s .  S i n  
e m b a r g o ,  l a  e x p a n s i ó n  m o n e t a r i a  f u e  s i g n i f i c a t i v a ,  e n  
e s p e c i a l  d e b i d o  a l  c r e c i m i e n t o  d e  l o s  r e d e s c u e n t o s  
d i r i g i d o s  a f i n a n c i a r  p r é s t a m o s  p a r a  v i v i e n d a  y 
p r o d u c c i o n e s  r e g i o n a l e s  y a a s i s t i r  a l  s i s t e m a  
b a n c a r i o .  A l  mi s mo  t i e m p o ,  s e  a t e n u ó  e l  c r e c i m i e n t o  
d e  l a  d e m a n d a  d e  d i n e r o ,  q u e  h a b í a  s i d o  muy r á p i d o  a l  
p r i n c i p i o  d e l  p r o g r a m a .  L a  m a y o r  a b u n d a n c i a  d e  
l i q u i d e z  d i o  l u g a r  a u n a  r e d u c c i ó n  d e  l a s  t a s a s  
n o m i n a l e s  d e  i n t e r é s ,  s i n  q u e  e l l o  r e p e r c u t i e r a  en e l  
m e r c a d o  p a r a l e l o  d e  d i v i s a s ,  t a l  como l o  i n d i c a  l a  
d i s m i n u c i ó n  d e  l a  b r e c h a  e n t r e  e l  t i p o  d e  c a m b i o  en
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e s c  m e r c a d o  y en  e l  o f i c i a l ,  ' l u e ,  en a l g u n o s  mo me n ­
t o s ,  l l e g ó  a s e r  n u l a  o n e g a t i v a .
A u n  c u a n d o  e l  d e s c o n g e l a m i e n t o  no i m p l i c ó  un  
s a l t o  a b r u p t o  en  l o s  p r e c i o s ,  l a  t a s a  d e  i n f l a c i ó n  se  
a c e l e r ó :  e n  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e ,  e l  í n d i c e  d e
p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  a u m e n t ó  a un p r o m e d i o  d e l  4 . 571  
m e n s u a l .  E l  a l z a  f u e  b a s t a n t e  g e n e r a l i z a d a  y l o s  
p r e c i o s  r e l a t i v o s  v a r i a r o n  m e n o s  q u e  e n  l o s  m e s e s  
p r e v i o s .  L o s  s a l a r i o s  n o m i n a l e s  c r e c i e r o n  c l a r a m e n t e  
p o r  e n c i m a  de  l o  d i s p u e s t o  p o r  e l  g o b i e r n o ,  y a  q u e ,  
a l  p a r e c e r ,  l o s  a c u e r d o s  e n t r e  e m p r e s a s  y s i n d i c a t o s ,  
má s  q u e  c o n v a l i d a r  l o s  s a l a r i o s  e x i s t e n t e s ,  a b s o r ­
b i e n d o  l o s  d e s l i z a m i e n t o s ,  i m p l i c a r o n  e n  m u c h o s  c a s o s  
i m p o r t a n t e s  a l z a s  e n  l a s  r e m u n e r a c i o n e s  e f e c t i v a s .  
P o r  o t r o  l a d o ,  l a s  t a r i f a s  p ú b l i c a s  y e l  t i p o  d e  
c a m b i o  f u e r o n  a u m e n t a n d o  g r a d u a l m e n t e  p e r o ,  e n  e l  
c a s o  d e l  t i p o  d e  c a m b i o ,  a un r i t m o  más l e n t o  q u e  e l  
d e  l o s  p r e c i o s  e n  s u  c o n j u n t o .  E s t o s  a u m e n t o s  d e  
c o s t o s ,  e n  u n  c o n t e x t o  d e  d e m a n d a  c r e c i e n t e ,  s e  
r e f l e j a r o n  e n  l o s  p r e c i o s .
L a  r e c u p e r a c i ó n  d e  l a  a c t i v i d a d  i n d u s t r i a l  
c o n t i n u ó  s i e n d o  a c e l e r a d a  h a s t a  e l  t e r c e r  t r i m e s t r e ,  
p e s e  a l o s  c o n f l i c t o s  g r e m i a l e s  q u e  a f e c t a r o n  l a  
p r o d u c c i ó n ,  e s p e c i a l m e n t e  en  e l  mes d e  j u n i o .  ( V é a s e
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e l  c u a d r o  2 ) .  E l  a u m e n t o  d e l  p r o d u c t o  m a n u f a c t u r e r o  
e n t r e  e l  t e r c e r  t r i m e s t r e  d e  1 9 8 6  y e l  m í n i m o  
r e g i s t r a d o  e n  e l  m i s a o  p e r í o d o  d e l  a ñ o  a n t e r i o r  
a l c a n z ó  a l  2 6 . 6  7. ; e s t a  a l z a  r e s u l t a  e l e v a d a  c u a n d o  se  
l a  c o m p a r a  c o n  c u a l q u i e r  o t r o  p e r í o d o  d e  r e c u p e r a c i ó n  
c í c l i c a .  La e x p a n s i ó n  f u e  g e n e r a l i z a d a  a u n q u e ,  como  
e s  h a b i t u a l ,  l o s  s e c t o r e s  q u e  f a b r i c a n  b i e n e s  d e  
c o n s u m o  d u r a b l e  y de  c a p i t a l  c r e c i e r o n  e n  f o r m a  más  
r d p i  d a .  De  c u a l q u i e r  m o d o ,  l a s  e m p r e s a s  r e s p o n d i e r o n  
c o n  c a u t e l a  a l a  m a y o r  d e m a n d a i  e l  e m p l e o  i n d u s t r i a l  
m o s t r ó  p o c a s  v a r i a c i o n e s  y ,  a l  p a r e c e r ,  n o  s e  
e n c a r a r o n  g r a n d e s  a u m e n t o s  e n  l a  c a p a c i d a d .
En e l  t e r c e r  t r i m e s t r e ,  l a  i n f l a c i ó n  v o l v i ó  a 
a c e l e r a r s e ,  como c o n s e c u e n c i a  d e  l a  f o r m a  e n  q u e  f u e  
d e s a r r o l l á n d o s e  l a  f l e x i b i l i z a c i ó n  d e  p r e c i o s  y 
s a l a r i o s  d i s p u e s t a  a p a r t i r  d e  a b r i l ,  y d e  l a  
p e r m i s i v i d a d  de  l a  p o l í t i c a  m o n e t a r i a .  E l  a n u n c i o  de  
q u e  l o s  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  h a b í a n  c r e c i d o  c a s i  un  
7 7. en  j u l i o  c r e ó  g r a n  i n q u i e t u d .  E l  m e r c a d o  p a r a l e l o  
d e  c a m b i o s  r e a c c i o n ó  r á p i d a m e n t e  y m u c h a s  e m p r e s a s  
d e c i d i e r o n  a c e l e r a r  l a  r e m a r c a c i ó n  d e  s u s  p r e c i o s .  E l  
r e b r o t e  i n f l a c i o n a r i o  f u e  un s e r i o  p r o b l e m a  p a r a  l a  
p o l í t i c a  e c o n ó m i c a ,  p o r q u e  p u s o  e n  d u d a  l a  c r e d i b i l i ­
d a d  d e l  p r o g r a m a  y p o r q u e ,  e n  un  m o m e n t o  e n  q u e  
p a r e c í a  q u e  l a  i n d e x a c i ó n  a  l a  i n f l a c i ó n  p a s a d a
9
s e g u í a  s i e n d o  u n a  p r á c t i c a  h a b i t u a l  ( o ,  a l  me nos  t u n a  
r e f e r e n c i a  c o m ú n ) ,  e x i s t i a  e l  r i e s g o  d e  q u e  l a s  
f u e r t e s  a l z a s  de  p r e c i o s  se  p e r p e t u a r a n .
A n t e  e l l o ,  a m e d i a d o s  de  a g o s t o ,  e l  g o b i e r n o  
r e a c c i o n ó  a c e l e r a n d o  e l  r i t m o  d e  d e v a l u a c i ó n  y  
a u m e n t a n d o  l a  t a s a  r e g u l a d a  d e  i n t e r é s .  A p r i n c i p i o s  
d e  s e t i e m b r e ,  s e  a n u n c i a r on m e d i d a s  d e  c a r á c t e r  más  
a m p l i o ,  q u e  b u s c a b a n ,  p o r  un l a d o ,  i m p e d i r  e l  r e t o r n o  
a u n a  i n d e x a c i ó n  a u t o m á t i c a  y p o r  o t r o ,  r e f o r z a r  e l  
c o n t r o l  s o b r e  l a  e m i s i ó n  m o n e t a r i a .  D i c h a s  m e d i d a s  
c o n s i s t i e r o n  e n  l a  d i s m i n u c i ó n  d e l  r i t m o  d e  a u m e n t o  
d e  l a s  t a r i f a s  p ú b l i c a s ,  d e l  t i p o  de  c a m b i o  y de  l o s  
p r e c i o s  i n d u s t r i a l e s ;  l a  a p l i c a c i ó n  d u r a n t e  e l  c u a r t o  
t r i m e s t r e  d e  l a  p a u t a  s a l a r i a l  d i s p u e s t a  e n  e l  mes d e  
j u l i o  p a r a  e l  s e g u n d o  s e m e s t r e  d e l  a ñ o ;  un c o n t r o l  
m á s  e s t r i c t o  p o r  p a r t e  d e l  B a n c o  C e n t r a l  d e  l o s  
f a c t o r e s  d e  e x p a n s i ó n  d e  l a  b a s e  m o n e t a r i a  - e n  
e s p e c i a l ,  d e  l o s  r e d e s c u e n t o s - ,  y l a  a m p l i a c i ó n  d e  
l a s  o p e r a c i o n e s  d e  l o s  b a n c o s ,  b u s c a n d o  a b s o r b e r  e l  
m e r c a d o  m a r g i n a l  d e  c r é d i t o .  En l a s  s e m a n a s  s i g u i e n ­
t e s  a e s t o s  a n u n c i o s ,  s e  o b s e r v ó  un m a r c a d o  a u m e n t o  
d e  l a s  t a s a s  d e  i n t e r é s  y u n a  d e s a c e l e r a c i ó n  d e l  
c r e c i m i e n t o  d e  l a  a c t i v i d a d  i n d u s t r i a l ;  p o r  su p a r t e ,  
l a  t a s a  d e  v a r i a c i ó n  d e  l o s  p r e c i o s  s e  r e d u j o :  e l
Í n d i c e  d e  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r ,  q u e  h a b l a  a u m e n t a d o
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8 . 8  7. e n  a g o s t o ,  r e g i s t r ó  e n  d i c i e m b r e  u n  a l z a  de  
4 . 7  7. ,  m i e n t r a s  e l  i n c r e m e n t o  de  l o s  p r e c i o s  a l  p o r  
m a y o r  e x p e r i m e n t a b a ,  e n t r e  l o s  m i s m o s  m e s e s ,  u n a  
d i s m i n u c i ó n  a ú n  más m a r c a d a :  de  9 . 4 7 .  a 3 . 0 7 . .
S i n  e m b a r g o ,  l a  c a l d a  de  l a  i n f l a c i ó n  n o  l o g r ó  
e l i m i n a r  l a  i n c e r t i d u m b r e  s o b r e  l a  e v o l u c i ó n  f u t u r a  
d e  l a  e c o n o m i a .  D e s d e  e l  r e b r o t e  i n f l a c i o n a r i o  d e l  
t e r c e r  t r i m e s t r e ,  s e  v e n í a n  m a n i f e s t a n d o  p r e s i o n e s  
s o b r e  e l  m e r c a d o  c a m b i a r l o ,  d a n d o  l u g a r  a u n a  e l e v a d a  
b r e c h a  e n t r e  e l  d ó l a r  p a r a l e l o  y e l  o f i c i a l ,  l a  q u e  
n o  c e d i ó  a p e s a r  d e l  f u e r t e  i n c r e m e n t o  d e  l a  t a s a  d e  
i n t e r é s  y d e  l a  c a í d a  de  l o s  Í n d i c e s  d e  p r e c i o s .  E s t e  
f e n ó m e n o  s e  m a n i f e s t ó  c o n  e s p e c i a l  v i g o r  d u r a n t e  
e l  m e s  d e  d i c i e m b r e ,  c u a n d o  e m p e z a r o n  a i n f l u i r  
e x p e c t a t i v a s  d e s f a v o r a b l e s  s o b r e  e l  r e s u l t a d o  d e  l a s  
t r a t a t i v a s  c o n  l a  b a n c a  a c r e e d o r a ,  l a s  i n m i n e n t e s  
n e g o c i a c i o n e s  s a l a r i a l e s  y e l  c o n t r o l  d e  l a s  p o l í t i ­
c a s  f i s c a l  y m o n e t a r i a .
En s í n t e s i s ,  a l o  l a r g o  d e  1 9 8 6 ,  l a  a d m i n i s ­
t r a c i ó n  m a c r o e c o n ó m i c a  b u s c ó  m a n t e n e r  l a  c o n s i s t e n c i a  
e n t r e  l a s  p o l í t i c a s  d e  d e m a n d a  a g r e g a d a  y d e  r e g u l a ­
c i ó n  d e  p r e c i o s  e i n g r e s o s ,  e n  u n  e s f u e r z o  p o r  
a c o t a r  e l  g r a d o  d e  i n c e r t i d u m b r e .  De c u a l q u i e r  
m o d o ,  l a  e c o n o m í a  no  e s t u v o  l i b r e  d e  s o b r e s a l t o s ,  l o
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q u e  n o  r e s u l t a  s o r p r e n d e n t e  d a d a  l a  s e v e r i d a d  d e  
l a s  r e s t r i c c i o n e s  e x t e r n a s  e x i s t e n t e s  y ,  a l  m i s m o  
t i e m p o ,  l a s  l i m i t a c i o n e s  de  l a  o f e r t a  y l a  i n t e n s i d a d  
d e  l o s  c o n f l i c t o s  d i s t r i b u t i v o s .  H a c i a  f i n e s  d e  a ñ o ,  
l o s  t e m a s  d e  m a y o r  u r g e n c i a  c o n t i n u a b a n  s i e n d o  e l  
c o n t r o l  d e l  d é f i c i t  f i s c a l  y l a  d e f i n i c i ó n  d e  l a s  
p o l í t i c a s  d e  i n g r e s o s  p a r a  e l  a ñ o  e n t r a n t e ,  t e n i e n d o  
e n  c u e n t a ,  e n  e s p e c i a l ,  q u e  s e  h a b l a  a n u n c i a d o  l a  
c o n v o c a t o r i a  a c o n v e n c i o n e s  c o l e c t i v a s  d e  t r a b a j o .  
T a l e s  d e f i n i c i o n e s  e r a n  r e l e v a n t e s  no s ó l o  p a r a  l a  
f u t u r a  e v o l u c i ó n  d e  l o s  p r e c i o s ,  s i n o  t a m b i é n  p a r a  
l a s  p e r s p e c t i v a s  d e  l a  a c t i v i d a d ,  d a d o  q u e  l a s  
p o s i b i l i d a d e s  d e  a u m e n t a r  e l  v o l u m e n  d e  c r é d i t o  
d e p e n d í a n  d e l  c o m p o r t a m i e n t o  d e  l a s  e x p e c t a t i v a s  y de  
l a s  n e c e s i d a d e s  d e  f o n d o s  d e l  s e c t o r  p ú b l i c o .  T o d o  
e l l o  s e  p l a n t e a b a  e n  u n  c o n t e x t o  i n t e r n a c i o n a l  
d i f í c i l ,  q u e  n o  p e r m i t í a  p r e v e r  u n a  r e c u p e r a c i ó n  d e  
l o s  p r e c i o s  d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s .
M á s  a l l á  d e l  m a n e j o  de  c o r t o  p l a z o  y  d e  l o s  
p r o b l e m a s  q u e  s i g u e  c a u s a n d o  l a  c a r g a  d e  l a  d e u d a ,  
r e s u l t a  c l a r o  q u e ,  d e s d e  h a c e  m u c h o  t i e m p o ,  l a  
e c o n o m í a  a r g e n t i n a  h a  a d o l e c i d o  d e  s e r i a s  d i f i c u l t a ­
d e s  d e  f u n c i o n a m i e n t o ,  q u e  l e  h a n  i m p e d i d o  a l c a n z a r  
u n  r i t m o  s o s t e n i d o  d e  c r e c i m i e n t o .  L u e g o  d e  i n i c i a d o  
e l  p r o g r a m a  d e  e s t a b i l i z a c i ó n ,  c o b r ó  f u e r z a  e l
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d e b a t e  s o b r e  l a s  r e f o r m a s  n e c e s a r i a s  p a r a  m o d i f i c a r  
e s e  p a n o r a m a .  D a d a  l a  c o m p l e j i d a d  d e  l a  c u e s t i ó n ,  
p a r e c e  n a t u r a l  q u e  e s a  d i s c u s i ó n  s e a  p r o l o n g a d a .  Ko  
o b s t a n t e ,  en  1 9 8 6 ,  s e  a d o p t a r o n  a l g u n a s  i m p o r t a n t e s  
m e d i d a s  o r i e n t a d a s  er.  e s e  s e n t i d o .  L o s  a c u e r d o s  c o n  
B r a s i l ,  e n  p a r t i c u l a r ,  e s t á n  d i r i g i d o s  a a u m e n t a r  
s i g n i f i c a t i v a m e n t e  l a  c o m p l e m e n t a c i ó n  y e l  c o m e r c i o ,  
p r i n c i p a l m e n t e  de  b i e n e s  i n d u s t r i a l e s ,  a e f e c t o s  d e  
c r e a r  o p o r t u n i d a d e s  d e  i n v e r s i ó n  y r e d u c i r  c o s t o s  
i n t e r n o s  en  a mb a s  e c o n o m í a s .  A s i m i s m o ,  s e  a n u n c i a r o n  
p r o g r a m a s  s e c t o r i a l e s  d e  p r o m o c i ó n  d e  e x p o r t a c i o n e s  
m a n u f a c t u r e r a s  y d e  e s t i m u l o  a l a  i n v e r s i ó n  i n d u s ­
t r i a l .  P o r  o t r o  l a d o ,  h a c i a  f i n e s  d e  a ñ o  se  a n u n c i a ­
r o n  m e d i d a s  d e s t i n a d a s  a l  r e o r d e n a m i e n t o  d e l  s e c t o r  
p ú b l i c o .  C o n s i s t e n ,  b á s i c a m e n t e ,  en  l a  e l i m i n a c i ó n  
d e l  e m p l e o  r e d u n d a n t e  y l a  j e r a r q u i z a c i ó n  s a l a r i a l  en  
l a  A d m i n i s t r a c i ó n  H a c i o n a i ,  a s i  como en  l a  i n t r o d u c ­
c i ó n  d e  p a u t a s  d e  m a y o r  e f i c i e n c i a  en  l a  a c t i v i d a d  
e m p r e s a r i a l  d e l  E s t a d o .
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2 .  LA E V O L U C I O N  DE LA A C T I V I D A D  E C O N O M I C A
a ) L a s  t e n d e n c i a s  d e  I a  o f e r t a  v l a  d e m a n d a
g l o b a l e s
L a s  a m p l i a s  f l u c t u a d o n e s  q u e  ha o b s e r v a d o  l a  
a c t i v i d a d  e c o n ó m i c a  a r g e n t i n a  d e s d e  p r i n c i p i o s  d e l  
d e c e n i o ,  s o n  r e s u l t a d o  d e  c a u s a s  d i v e r s a s ,  c l a r a m e n t e  
d i s t i n g u i b l e s :  d e l  a j u s t e  de  l a  e c o n o m í a  a l a  s e v e r a
c r i s i s  e x t e r n a  e n  e l  b i e n i o  1 9 8 1 - 8 2 ;  d e l  c r e c i m i e n t o  
d e  l a  d e m a n d a  i n t e r n a  s o b r e  l a  b a s e  d e  l a  e x p a n s i ó n  
d e l  c o n s u m o  e n  1 9 8 3 - 8 4 ,  y  d e  l a  a g u d i z a c i ó n  d e l  
p r o c e s o  i n f l a c i o n a r i o  e n  1 9 8 5 .
En l o s  ú l t i e o s  m e s e s  d e  1 9 8 5 ,  s e  i n i c i ó  u n a  
m a r c a d a  r e c u p e r a c i ó n  d e l  n i v e l  d e  a c t i v i d a d  q u e  se  
p r o l o n g ó  d u r a n t e  t o d o  e l  a ñ o  1 9 8 6 ,  a u n q u e  e x h i b i e n d o  
u n a  d e s a c e l e r a c i ó n  r e s p e c t o  d e  l a s  e l e v a d a s  t a s a s  
i n i c i a l e s .  Dos  h e c h o s  d i s t i n g u e n  l a  r e c u p e r a c i ó n  d e  
1 9 8 6  e n  r e l a c i ó n  c o n  l a  d e l  b i e n i o  1 9 8 3 - 8 4 .  En p r i m e r  
t é r m i n o ,  r e s u l t a  e v i d e n t e  su a s o c i a c i ó n  c o n  l a  b r u s c a  
r u p t u r a  d e l  r é g i m e n  i n f l a c i o n a r i o ,  o c u r r i d a  e n  l a  
s e g u n d a  m i t a d  d e  1 9 B 5 ,  q u e  p e r m i t i ó  r e t o r n a r  a
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Cuadro 3
ABGENTIHA. OFEBTA Y DEMANDA GLOBALES (a)
A u s t r a l e s  a  p r e c i o s  d a  1 9 7 0  C o m p o s ic ió n  p o r c a n t u a l  T a s a s  d e  c r e c i m i e n t o
1 9 8 3  1 9 8 A  1 9 8 5  1 9 8 6  1 9 7 0  1 9 8 0  1 9 8 6  1 9 8 4  1 9 8 5  1 9 8 6
O f e r t a  g l o b a l 1 1 3 3 9 . 3 L 1 6 9 0 . 3 1 1 0 6 6 .1 1 1 8 1 3 .3 1 0 9 .0 1 1 8 .3 1 1 0 .5 2 . 9 - 5 . 3 6 . 3
P r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o  a  p r e c i o s
m a rc a d o 1 0 3 3 3 .1 1 0 6 0 1 . 6 1 0 1 1 9 .4 1 0 6 9 5 .9 1 0 0 .0 1 0 0 .0 1 0 0 . 0 2 . 6 - 4 . 5 5 . 7
I m p o r t a c io n e s  d a  b ie n e s  y  s e r v i ­
d o s 1 0 2 6 .2 1 0 8 8 . 9 9 4 6 . 7 1 1 1 9 . 4 9 . 0 1 8 . 3 1 0 . 3 6 .1 - 1 3 . 1 1 8 .2
D em a n d a  G l o b a l 1 1 3 5 9 . 3 1 1 6 9 0 . 3 1 1 0 6 6 . 1 1 1 8 1 5 .3 1 0 9 .0 1 1 8 .3 1 1 0 .5 2 . 9 - 3 . 3 6 . 8
D em anda  i n t e r n a 9 8 4 0 . 0 1 0 1 8 2 . 2 9 3 6 8 . 6 1 0 2 9 2 .4 9 9 . 8 1 0 6 .9 9 6 . 2 3 . 3 - 8 . 0 9 . 9
I n v e r s i ó n  b r u t a  i n t e r n a 1 4 6 9 . 5 1 3 1 3 . 0 1 0 7 0 .1 1 2 6 7 .9 2 1 . 2 2 3 . 7 1 1 .9 - 1 0 . 6 - 1 8 . 5 1 8 . 5
I n v e r s i ó n  b r u t a  f i j a 1 4 5 7 .9 1 3 2 6 . 4 1 1 9 3 .8 1 3 2 6 .3 2 1 . 2 2 2 . 8 1 2 . 4 - 9 . 0 - 1 0 . 0 1 1 .1
C o n s t r u c c i ó n 8 8 5 . 2 7 3 8 . 0 6 6 8 . 5 7 1 3 . 3 1 3 .2 1 2 . 9 6 . 7 - 1 6 . 6 - 9 . 4 ó . 7
P r i v a d a 5 2 4 . 2 5 1 8 . 9 4 7 2 . 4 4 3 3 . 7 6 . 0 7 . 6 4 . 1 - 1 . 0 - 9 . 0 - 7 . 8
P ú b l i c a 3 6 1 . 1 2 1 9 . 1 1 9 6 .1 2 7 7 . 6 5 . 3 5 . 3 2 . 6 - 3 9 . 3 - 1 0 . 5 4 1 . 6
E q u ip o  d u r a b l e  d e  p r o d u c ­
c i ó n 5 7 2 . 7 5 8 8 . 4 5 2 3 . 3 6 1 3 . 0 8 . 0 9 . 9 5 . 7 2 .7 - 1 0 . 7 1 6 .7
V a r i a c i ó n  d e  e x i s t e n c i a s 1 1 . 6 - 1 3 . 4 - 1 2 3 . 7 - 5 8 . 4 0 . 0 0 . 9 - 0 . 5
C o n s u m o  t o t a l 8 3 7 0 . 5 8 8 6 9 . 2 8 2 9 8 . 5 9 0 2 4 . 5 7 8 . 6 8 3 . 2 8 4 . 4 6 . 0 - 6 . 4 8 . 7
I m p o r t a c io n e s  d e  b ie n e s  y  s e r v i ­
c i o s 1 5 1 9 .4 1 5 0 8 . 3 1 6 9 7 .5 1 5 2 2 .8 9 . 2 1 1 . 4 1 4 . 2 - 0 . 7 1 2 . 5 - 1 0 . 3
FUENTE : B a n c o  C a n t r a l  d a  l a  B e p f t b l i c a  A r g e n t i n a .
( a )  P o r  r a z o n e s  d a  r e d o n d e o  l a  so m a  d e  l o s  p a r c i a l e s  p u e d e  n o  c o i n c i d i r  c o n  e l  t o t a l .  L a s  t a s a s  d e  c r e c i m i e n t o  f u e r o n  c a l c u l a d a s  
s o b r e  l o s  d a t o s  n o  r e d o n d e a d o s .
c o n d i c i o n e s  d e  f u n c i o n a m i e n t o  má s  n o r m a l e s  d e  l a  
e c o n o m í a .  En  s e g u n d o  l u g a r ,  n o  s e  b a s o  e x c l u s i ­
v a m e n t e  e n  l a  e x p a n s i ó n  d e l  c o n s u m o ,  s i n o  q u e  
r e g i s t r ó  a d e m á s  u n  r e p u n t e  e n  l a  i n v e r s i ó n  q u e  
r e v i r t i ó  l a  p e r s i s t e n t e  t e n d e n c i a  d e c l i n a n t e  q u e  é s t a  
v e n í a  e x p e r i m e n t a n d o  d e s d e  1 9 8 0 .  S i  b i e n  a mb o s  h e c h o s  
t i e n d e n  a d a r l e  un  c a r á c t e r  más s ó l i d o  a l a  r e c u p e r a ­
c i ó n  a c t u a l ,  no  s e r l a  p o s i b l e  a f i r m a r  q u e  s e  h a n  
r e s t a b l e c i d o  l a s  c o n d i c i o n e s  p a r a  u n  c r e c i m i e n t o  
s o s t e n i d o ,  p u e s  e l  n i v e l  d e  l a  f o r m a c i ó n  b r u t a  de  
c a p i t a l  c o n t i n ú a  s i e n d o  m a n i f i e s t a m e n t e  b a j o .
E l  p r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o  c r e c i ó  u n  5 . 7  7. 
d u r a n t e  1 9 8 6 .  T a l  c o m o  es  c a r a c t e r í s t i c o  d e  l o s  
e p i s o d i o s  d e  a u m e n t o  d e  l a  a c t i v i d a d  i n t e r n a ,  l a s  
i m p o r t a c i o n e s  r e g i s t r a r o n  u n a  t a s a  d e  v a r i a c i ó n  más  
e l e v a d a :  1 8 . 2 7 . .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  3 ) .
E l  c o m p o n e n t e  m á s  d i n á m i c o  d e  l a  d e m a n d a  
a g r e g a d a  f u e  l a  i n v e r s i ó n  b r u t a  i n t e r n a ,  l a  q u e  
a u m e n t ó  u n  1 8 . 5Z  r e s p e c t o  d e  su d e p r i m i d o  n i v e l  de  
1 9 8 5 .  L a  i n v e r s i ó n  b r u t a  f i j a  c r e c i ó  u n  1 1 . 1 7 . ,  
l l e v a n d o  en  c o n s e c u e n c i a  e l  c o e f i c i e n t e  d e  i n v e r s i ó n  
a l  1 2 . 4 7 . .  E s t e  v a l o r ,  s i n  e m b a r g o ,  s i g u e  s i e n d o  
m a r c a d a m e n t e  i n f e r i o r  a l o s  r e g i s t r a d o s  e n  l a  
d é c a d a  p a s a d a .  S i  b i e n  l a  s u b a  f u e  g e n e r a l i z a d a ,
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r e s u l t ó  más i n t e n s a  en l o s  g a s t o s  en e q u i p o  ( 1 6 . 7 7 . )  
q u e  e n  c o n s t r u c c i o n e s  ( 6 . 7  7 . ) .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  
cuadro 3 ) .
En  e f e c t o ,  e l  a u m e n t o  r e g i s t r a d o  e n  l a s  
c o m p r a s  d e  e q u i p o  d u r a b l e  d e  p r o d u c c i ó n  s e  a s o c i ó  a 
l a  m a y o r  u t i l i z a c i ó n  d e l  c a p i t a l  i n s t a l a d o ,  q u e  
i n c e n t i v ó  l a  r e p o s i c i ó n .  La  d i s p o n i b i l i d a d  d e  l i n e a s  
o f i c i a l e s  de  c r é d i t o ,  a s i  como l a  d i s m i n u c i ó n  d e  l a  
t a s a  d e  i n t e r é s  d u r a n t e  b u e n a  p a r t e  d e l  a ñ o ,  i n f l u y e ­
r o n  p o s i t i v a m e n t e ,  a u n q u e  c a b e  s e ñ a l a r  q u e  e s t e  
d l t i m o  f a c t o r  se  r e v i r t i ó  en l o s  ú l t i m o s  m e s e s .
P o r  su  p a r t e ,  e l  a u m e n t o  d e  l a s  c o n s t r u c c i o n e s  
s e  d e b i ó  a l  m a y o r  v o l u m e n  d e  l a s  o b r a s  p ú b l i c a s  
( 4 1 . 6 7 ) ,  p u e s t o  q u e  l a s  o b r a s  d e s t i n a d a s  a l  s e c t o r  
p r i v a d o  d i s m i n u y e r o n  n u e v a m e n t e  ( - 7 . 8 7 ) .  P a r a  e s t a s  
ú l t i m a s ,  l a  i n s u f i c i e n c i a  d e l  f i n a n c i a m i e n t o  p a r a  l a  
v i v i e n d a  y l a s  e l e v a d a s  t a s a s  d e  i n t e r é s  e n  l a  
s e g u n d a  m i t a d  d e l  a ñ o  f u e r o n  f a c t o r e s  c o n t r a c t i v o s ,  
q u e  p r e v a l e c i e r o n  s o b r e  e l  p o t e n c i a l  e f e c t o  e x p a n s i v o  
d e l  m a y o r  n i v e l  d e  i n g r e s o  a g r e g a d o .
D e s d e  u n a  p e r s p e c t i v a  a m á s  l a r g o  p l a z o ,  
r e s u l t a  e v i d e n t e  q u e  l o s  p r o b l e m a s  q u e  b a n  c a r a c t e r i ­
z a d o  e l  f u n c i o n a m i e n t o  d e  l a  e c o n o m í a  a r g e n t i n a ,
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t o d a v í a  p e s a n  n e g a t i v a m e n t e  s o b r e  l a s  d e c i s i o n e s  d e  
g a s t o s  r e p r o d u c t i v o s .  S i n  d u d a ,  e l  m a y o r  c o n t r o l  d e  
l a  i n f l a c i ó n  b a  c o n t r i b u i d o  a d i s m i n u i r  l a  i n c e r t i -  
d u m b r e  e i n e s t a b i l i d a d  e c o n ó m i c a ,  i n c e n t i v a n d o  u n a  
r nayor  b ú s q u e d a  y a p r o v e c h a m i e n t o  d e  o p o r t u n i d a d e s  d e  
i n v e r s i ó n .  S i n  e m b a r g o ,  t o d a v i a  s u b s i s t e n  p r o b l e m a s  
q u e  d i f i c u l t a n  l a  r e c u p e r a c i ó n  p l e n a  d e  l a  i n v e r s i ó n  
t a n t o  d e s d e  l a  p e r s p e c t i v a  de  l a  p r o v i s i ó n  d e  f o n d o s  
c o m o  d e  l a  d e m a n d a .  E n  e f e c t o ,  e n  e l  p r i m e r  c a s o  
s i g u e n  o p e r a n d o  l a  e s c a s e z  d e  r e c u r s o s  d i s p o n i b l e s  
p r o v o c a d a  p o r  l o s  c o m p r o m i s o s  d e  l a  d e u d a  e x t e r n a ,  
a s i  c o m o  e l  i n s u f i c i e n t e  d i n a m i s m o  d e l  m e r c a d o  d e  
c a p i t a l e s  p a r a  c a n a l i z a r  a h o r r o  h a c i a  l a  i n v e r s i ó n .  A 
s u  v e z ,  p o r  e l  l a d o  d e  l a  d e m a n d a ,  l a s  f i r m a s  
c o n t i n ú a n  m o s t r á n d o s e  r e t i c e n t e s  a e n c a r a r  n u e v o s  
p r o y e c t o s ,  a u n  c u a n d o  l a s  c o n d i c i o n e s  d e  i n f l a c i ó n  y 
e l  n i v e l  d e  a c t i v i d a d  h a y a n  e v o l u c i o n a d o  f a v o r a b l e ­
m e n t e .  Es  p r o b a b l e  q u e  c o n t i n ú e  s i e n d o  e l e v a d o  e l  
g r a d o  d e  i n c e r t i d u m b r e  q u e  s e  d e r i v a  d e  l a  v a r i a b i l i ­
d a d  de  l a s  m a g n i t u d e s  f i n a n c i e r a s  y r e a l e s .
L a s  v a r i a c i o n e s  d e  i n v e n t a r i o s  v o l v i e r o n  a 
j u g a r  u n  p a p e l  c o n t r a c t i v o ,  a u n q u e  m u c h o  m e n o s  
s i g n i f i c a t i v o  q u e  e l  r e g i s t r a d o  e n  1 9 8 5 .  ( V é a s e  
n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  3 ) .  L a s  e x i s t e n c i a s  d e  p r o d u c t o s  
i n d u s t r i a l e s  d e c l i n a r o n  f u e r t e m e n t e  a p a r t i r  d e l
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9A R G E N T IN A . PRODUCTO BRUTO IN T E R N O  POR C LASE DE A C T IV ID A D  EC O NO M ICA, A  COSTO DE FACTORES ( a )
Cuadro 4
A u s t r a l a s  a
1 9 8 3  1 9 8 A
p r a d o s  d a
1 9 8 3
1 9 7 0
1 9 8 6
C o « p o s ic ió n  p o r c e n t u a l  
1 9 7 0  1 9 8 0  1 9 8 6
T a s a *
19 8 4
d a  c r e c i m i e n t o
1 9 8 5  1 9 8 6
P r o d u c t o  B r u t o  I n t e r n o 9 1 3 5 . 0 9 3 9 2 . 9 8 9 6 3 . 7 9 * 7 6 . 3 1 0 0 .0 1 0 0 .0 1 0 0 . 0 2 . 6 - 4 . 3 3 . 7
B ia n a * 4 2 1 0 . 0 * 2 7 0 . 5 3 9 7 8 . 9 * 2 5 0 . 3 * 9 . 0 * 6 . 1
* * . 9 1 .4 - 6 . 8 6 . 8
A f t  i c u l t u r a 1 3 9 * . * 1 * * * . 2 1 * 1 9 . 0 1 * 0 6 . 3 1 3 .2 1 2 .5 1 * . 8 3 . 6 - 1 .  7 - 0 . 9
2 * 9 . 6 2 * 8 . 1 2 * 1 . 3 2 * 0 . 3 2 . 3 2 . 3 2 . 5 - 0 . 6 - 2 . 6 - 0 . 5
I n d u s t r i a  M a n u f a c t u r a r a 2 1 8 5 . 9 2 2 7 * . 1 2 0 3 3 .1 2 2 9 5 .7 2 7 . 0 2 * . 6 2 4 . 2 4 . 0 - 1 0 . 5 1 2 . 8
C o n s t r u c c i ó n 3 8 0 . 1 3 0 * . 1 2 8 3 . 3 3 0 8 .2 6 . 5 6 . 5 3 . 3 - 2 0 . 0 - 6 . 8 8 . 8
S a r v i c i o «  b d s i c o s 1 * 2 0 . 1 1 * 9 0 . 9 1 * 5 9 . 5 1 5 3 5 . * 1 3 . 6 1 4 .2 1 6 . 2 3 . 0 - 2 . 1 3 . 2
E l e c t r i c i d a d ,  g a s  y  a g u a ¿ 8 6 . 8 * 1 1 . 9 - 4 1 7 . 3 * 4 9 . 0 2 . 3 3 . 3 4 . 7 6 . 3 1 . 3 7 . 5
T r a n s p o r t a ,  a in a c a n a n l a n t o  y  
c o M u n ie a c io n a s 1 0 3 3 . 3 1 0 7 9 . 0 1 0 * 2 . 0 1 0 8 6 . * 1 1 . 3 1 0 . 6 1 1 . 5 4 . 4 - 3 . 4 4 . 3
O t r o s  s a r v i c i o s 3 3 2 5 . 0 3 6 3 1 . 6 3 3 2 7 . 3 3 6 9 0 . 5 3 7 . * 3 9 . 7 3 8 . 9 3 . 0 - 2 . 9 4 . 6
C o M a r c io ,  r a s t a u r a n t a s  y  
b ó t a l a s 1 3 1 9 . 0 1 3 7 9 .1 1 2 6 8 .5 1 3 7 3 .7 1 3 . 2 1 6 .2 1 4 . 5 4 . 6 - 3 . 0 8 . 4
F in a n z a s ,  s e g u r o s  y  s a r v i c i o s  
p r e s t a d o s  a  l a s  e m p r e s a s 6 9 7 . 8 7 0 7 . 2 6 9 7 .1 7 * 0 . 6 7 . 6 8 . 9 7 . 8 1 . 3 - 1 . 4 6 . 2
S a r v i c i o s  c o n u n a la s ,  « o c í a l a s  
y  p a r s o n a la s 1 5 0 8 .2 1 5 * 3 . 3 1 5 6 1 .7 1 5 7 4 .2 1 * . ¿ 1 * . 6 1 Ó .6 2 . 3 1 .1 0 . 8
FU EN TE J B a n c o  C e n t r a l  d a  X a R e p ú b l i c a  A r g e n t i n a .
( a )  P o r  r a z o n a *  d a  r a d o n d a o  l a  « u n a  d a  l o *  p a r c l a l a t  p u e d e  n o  c o i n c i d i r  c o n  a i  t o t a l .
l a n z a m i e n t o  d e l  p r o g r a m a  de  e s t a b i l i z a c i ó n  d e  j u n i o  
d e  1 9 8 5 ,  y c o n t i n u a r o n  c o n  e s t a  t e n d e n c i a  e n  l a  
p r i m e r a  p a r t e  d e  1 9 8 6 .  En c a m b i o ,  b a c i a  f i n e s  d e  a ñ o ,  
a l  r e t r a e r s e  l a s  v e n t a s  e n  r e l a c i ó n  a l a s  d e c i s i o n e s  
d e  p r o d u c c i ó n ,  n u e v a m e n t e  s e  h a b r í a n  a c u m u l a d o  
i n v e n t a r i o s  p o r  e n c i m a  d e  l o s  n i v e l e s  d e s e a d o s ,  
t e n i e n d o  en c u e n t a  e l  a l z a  d e  l a  t a s a  d e  i n t e r é s .
E l  c o n s u m o  c r e c i ó  en  1 9 8 6  a u n a  t a s a  p r o m e d i o  
d e l  8 . 7 7 . ,  s u p e r a n d o  l e v e m e n t e  l o s  n i v e l e s  d e  1 9 8 4 .  En  
e l  c a s o  d e l  c o n s u m o  d e  b i e n e s  no  d u r a b l e s  o p e r ó  e l  
a u m e n t o  d e l  i n g r e s o  d i s p o n i b l e .  En c u a n t o  a l  c o n s u m o  
d e  b i e n e s  d u r a b l e s ,  q u e  e x p e r i m e n t ó  un c r e c i m i e n t o  
s u p e r i o r  a l  p r o m e d i o  ( l a s  v e n t a s  d e  a u t o m ó v i l e s  
c r e c i e r o n  más d e l  2 0 X ) ,  s e  s u m a r o n  e l  e f e c t o  p o s i t i v o  
d e  l a  c a l d a  d e  l a  i n f l a c i ó n  y  l a s  m a y o r e s  f a c i l i d a d e s  
d e  c r é d i t o  c o m e r c i a l .
P o r  ú l t i m o ,  l a s  e x p o r t a c i o n e s  t u v i e r o n  u n  
c o m p o r t a m i e n t o  s i m é t r i c a m e n t e  o p u e s t o  a l  d e l  a ñ o  
a n t e r i o r :  m i e n t r a s  q u e  e n  1 9 8 5  f u e r o n  e l  ú n i c o
c o m p o n e n t e  d e  l a  d e m a n d a  a g r e g a d a  q u e  c r e c i ó ,  en  1 9 8 6  
c o n s t i t u y e n  e l  ú n i c o  q u e  r e g i s t r ó  u n a  d i s m i n u c i ó n  
( - 1 0 . 3 Z ) .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  3 ) .  L o s  m e n o r e s  
v o l ú m e n e s  se  e x p l i c a n  p o r  l a  c a l d a  d e  l a s  e x p o r t a c i o ­
n e s  t r a d i c i o n a l e s ,  e s p e c i a l m e n t e  e n  e l  r u b r o  c e r e a -
2 1
C u a d ro  S
ARGENTINA. INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA
A u s t r a l ®*  a p r e c i o s  de 1970 Tasas de c r e c i mi e n t o
1983 1984 1985 1986 1984 1985 1936
N>
hJ
Pr oduct o  b r u t o  i n t e r n o  d e l  s e c t o r  
a gr o p e c u a r i o  a  cost o  de f a c t o r e s ( a ) 1 3 9 4 . A 1442. 2 1 4 1 9 . 0 1406. 3 3 . 6 - 1 . 7 - 0 . 9
A g r í c o l a 8 4 9 . 3 9 1 0 . 3 8 9 6 . 6 8 7 2 . 6 7 . 2 - 1 . 5 - 2 . 7
P e c u a r i o 4 9 7 . 9 4 8 6 . 6 4 8 3 . 8 4 9 1 . 8 - 2 . 3 - 0 . 6 1. 7
Pesca 9 . 2 7 . 0 8 . 8 9 . 1 - 2 3 . 1 2 5 . 2 3 . 3
FUENTE : Banco C e n t r a l  de l a  Re p ú b l i c a  Ar g e n t i n a .
( a )  I n c l u y e  t ambi én c o n s t r u c c i o n e s  a g r o p e c u a r i a s ,  ca z a ,  s i l v i c u l t u r a  y e x t r a c c i ó n  de madera.
l e s  - c o m o  c o n s e c u e n c i a  de  p r e c i o s  i n t e r n a c i o n a l e s  y 
d e  f a c t o r e s  c l i m á t i c o s  a d v e r s o s -  y d e  l o s  c o m b u s t i ­
b l e s ,  q u e  f u e r o n  e x c e p c i o n a l e s  en  1 9 8 5 .  De e s t a  f o r m a  
e l  g r a d o  d e  a p e r t u r a  d e  l a  e c o n o m í a ,  m e d i d o  a t r a v é s  
d e  l a  r e l a c i ó n  e n t r e  e x p o r t a c i o n e s  d e  b i e n e s  y 
s e r v i c i o s  y e l  p r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o ,  d i s m i n u y ó  a l  
1 4 .  2 7. ,  m i e n t r a s  q u e  e l  c o e f i c i e n t e  d e  i m p o r t a c i o n e s  
s e  e l e v ó  a l  1 0 . 5 7 .
b ) La  e v o l u c i ó n  de  l o s  p r i n c i p a l e s  s e c t o r e s
E l  c r e c i m i e n t o  r e g i s t r a d o  e n  e l  p r o d u c t o  b r u t o  
i n t e r n o  d u r a n t e  1 9 8 6  f u e  e l  r e s u l t a d o  d e  u n a  g e n e r a ­
l i z a d a  r e c u p e r a c i ó n  d e  l a  a c t i v i d a d  en  l o s  d i s t i n t o s  
s e c t o r e s  p r o d u c t i v o s  - q u e  h a b í a n  e x p e r i m e n t a d o  u n a  
r e t r a c c i ó n  t a m b i é n  g e n e r a l i z a d a  e n  1 9 8 5 - ,  c o n  l a s  
e x c e p c i o n e s  d e  l a  a g r i c u l t u r a  y  l a  m i n e r í a  q u e  
e x h i b i e r o n  c o m p o r t a m i e n t o s  l e v e m e n t e  c o n t r a c t i v o s .  
( V é a s e  - e l  c u a d r o  4 ) .
i )  E l  s e c t o r  a g r o p e c u a r i o . E l  p r o d u c t o  
s e c t o r i a l  s e  r e d u j o  un 0 . 9 7 . .  Se  o b s e r v a r o n  c a l d a s  en  
g r a n o s  y c u l t i v o s  i n d u s t r i a l e s ,  y  s u b a s  en  h o r t a l i z a s  
y l e g u m b r e s ,  l a n a ,  l e c h e  y p r o d u c t o s  d e  g r a n j a .  
( V é a s e  e l  c u a d r o  5 ) .
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C u a d ro  6
ARGENTINA. S U P E R FIC IE  SEMBRADA Y PRODUCCION AGRICOLA
S u p e r f i c i e  sembrada Pr oducci ón
( m i l l o n e s  de h e c t á r e a s )  ( mi l l o n e s  de t on e l a d a s )
Promedio
1 981/ 82
19 8 3 / 6 6




1984/ 85 1935/ 36
Cer e a l e s 16. 1 15. 2 14.1 1 2 . ó 3 0 . 3 3 3 . 4 26 . 5
T r i g o 6 . 6 6 . 0 5 . 7 5 . 0 11 . 7 13 . 6 8 . 7
Sorgo 2 . 3 2 . 0 1 . 5 1. 2 5 . 9 6 . 2 4 . 2
Ha i z 3 . 6 3 . 6 3 . 8 3 . 6 1 0 . 3 11 . 2 12 . 4
Ol eagi nosos 6 . 6 6 . 6 7 . 4 6 . 6 9 . 4 10 . 6 11 . 9
L i no 0 . 8 0 . 6 0 . 8 0 . 7 0 . 6 0 . 5 0 . 5
G i r a s o l 2 . 3 2 . 3 3 . 1 2 . 1 2 . 8 3 . 4 4 . 1
So j a 2 . 8 3 . 3 3 . 3 3 . 6 5 . 8 6 . 5 7. 1
T o t a l  c u l t i v o s  anual es 2 3 . 8 2 2 . 8 2 2 . 5 20. 1 . . . . . . .  . .
FUENTE : S e c r e t a r l a  de A g r i c u l t u r a  y Ga n a d e r í a .
La p r o d u c c i ó n  de  g r a n o s  d e  l a  c a m p a ñ a  1 9 8 5 / 8 6  
f u e  un 127.  i n f e r i o r  a l  v o l u m e n  r é c o r d  a l c a n z a d o  e n  l a  
c a m p a ñ a  a n t e r i o r ,  o s c i l a n d o  e n  t o r n o  d e  l o s  3 8  
m i l l o n e s  de  t o n e l a d a s .  E s t a  r e d u c c i ó n  o b e d e c i ó  a l a  
o p e r a d a  p o r  l o s  c e r e a l e s ,  e s p e c i a l m e n t e  e l  t r i g o  
y e l  s o r g o ,  q u e  a d e m á s  d e  s u f r i r  u n a  d i s m i n u c i ó n  d e  
l a  s u p e r f i c i e  s e m b r a d a ,  o b t u v i e r o n  m e n o r e s  r e n d i m i e n ­
t o s  d e b i d o  a f a c t o r e s  c l i m á t i c o s  a d v e r s o s .  ( V é a s e  e l  
c u a d r o  6 ) .  P o r  o t r a  p a r t e ,  l a s  s i e m b r a s  d e l  s e g u n d o  
s e m e s t r e  d e  1 9 8 6 ,  c o r r e s p o n d i e n t e s  a l  a ñ o  a g r í c o l a  
1 9 8 6 / 8 7 ,  e x p e r i m e n t a r o n  u n a  s e n s i b l e  r e d u c c i ó n  d e  
a l r e d e d o r  d e  2 . 4  m i l l o n e s  d e  h e c t á r e a s  ( 1 0 . 9 7 . )  
r e s p e c t o  a 1 9 8 5 / 8 6 ,  a c u m u l á n d o s e  u n a  c a l d a  de  3 . 8  
m i l l o n e s  d e  h e c t á r e a s  ( 1 6 . 4  7. )  d e s d e  e l  m á x i m o  
a l c a n z a d o  e n  1 9 8 3 / 8 4 .  A d i f e r e n c i a  d a  l o  o c u r r i d o  e n  
l a  c a m p a ñ a  a n t e r i o r ,  l a  d i s m i n u c i ó n  f u e  muy d i f u n d i ­
d a :  a f e c t ó ,  p o r  c u a r t o  a ñ o  c o n s e c u t i v o ,  a l  t r i g o  y a l  
s o r g o ,  a s i  como a l  r e s t o  d e  l o s  c e r e a l e s  d e  i n v i e r n o ,  
p e r o  a l c a n z ó ,  a d e m á s ,  a l  g i r a s o l  y a l  m a i z )  l a  e x c e p ­
c i ó n  l a  c o n s t i t u y ó  e l  c r e c i m i e n t o  d e l  á r e a  c u l t i v a d a  
c o n  s o j a .  D a d o  q u e  s e  e s p e r a n  r e n d i m i e n t o s  s i m i l a r e s  
a l o s  d e l  a ñ o  a g r í c o l a  a n t e r i o r ,  l a  p r o d u c c i ó n  d e  
g r a n o s  e n  1 9 8 6 / 8 7  o s c i l a r i a  e n  3 4  m i l l o n e s  d e  
t  o n e l a d a s .
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Caldco 7
AKCX7IRA. FACIA 1 P8ECI05 DEL 6AIAD0 VACUNO
I x i l t c o -  
F a r lo d o  c ia i  
j o l i o -  ( a i l l o o t s  da 
jo o io  caboxas) 
la )
f j m
( ■ iü c « * s
de














P ro p o rc ió n  
de vaca* 
y v a q u i l lo ­
na* en la  
faena t i ­
p if ic a d a  
(X ) (« )
Consumo
per
e ip i t a
(Vg/Viab/año)
I d M f í
P re c io *  d e l n o v i l l o  
en U rm ln o *  de :
P re c io s
in d u s ­
t r i a l e s
(d ) (g )
P re c io s
d e l
t r ig o
I d H b l
19ÔO/81 3 3 .8 H . 4 25 .8 203.0 3 1 .9 8 6 .7 0 .71 4 .8 6
1981/87 5 4 .2 14.1 24.0 202.4 3 3 .4 78.8 0 .71 4 .1 5
1982/83 32 .7 U . 3 2 1 .8 211 .4 33 .1 4 4 .0 0 .8 9 5 .6 7
198S/8A 3 1 .8 1 1 .4 21.7 213.2 3 2 .8 4 9 .9 0 .7 9 6 .4 0
198A/81 3 4 .6 n . » 2 3 .4 203 .9 3 4 .4 7 7 .0 0 .5 7 5 .9 0
1983/86 3 4 .0 U . 4 24 .8 202 .0 33.1 7 8 .4 0 .5 7 5 .8 0
1986/87 3 2 .3 l i . 4  11) 2 5 .9  ( i )  . . . . . . 7 7 .5  U )  . . . . . .
l t r . s a a . / 8 5 ( i ) ( j > . . . 7 .0 . . . 199 .0 3 5 .9 8 0 .2 0 .4 4 4 .6 2
3 d o . m . / 8 3 ( l ) ( j ) . . . 4 *3 . . . 204 .0 3 3 .0 7 7 .5 0 .52 5 .6 1
lo r . s a o . / 8 6 ( i ) ( j ) . . . 4 .9 . . . 198 .0 33.1 7 9 .2 0 .4 2 6 .0 0
2 d o .s o a . /8 6 ( l ) [ j ) . . . 4 .1 . . . 208 .0 3 4 .0 7 8 .8 0 .7 4 8 .0 0
1 U U IS  : J a u ta  I t c i a M l  da C a n a s , S e c n t v U  t e  t i t i l o  da A je  i c o l  t a r i  y  C u i d i r l i  y  O f ic in a  da U  C D  AL H  
B a ts o i A i r  « i  « o tra  U  k m  t e  d a to s  o f i c ia la s .
t i ]  A I le o .  d i  j a l l o .
( M  f u u  K t e t lA t e  t e l  ( « r ió t e .
( c )  I a o m  d o l l a r l o t e  e m o  { v e n t a j a  t e  U t  u i i t a n c i a t  t i  1 ro . do J a l lo .
(d )  F ro ta d lo  d o l { t r io d o .
(0 )  F M i l  t e j o  c s o t r o l  t e  1 *  t a t a  la c io a a l  t e  C a n » ,  to o  r t p c a i t n U  an te a  a l  771 y  a l  M I  da la  f a t u  c o o a r-  
c i a l  ( r o g ia t ra d a )  t o t a l .
t f )  So r a l l a r a  a la  faooa  r o f i i t r a d a ,  «oa d i f i a r a  da la  t o t a l  p o r no l n c l o l r  la  a a t lo a c l t e  da f a o u  * to  a l t o *  
(a lro d a d o r  da 100000 c a ta a s  a l  a te ) .
( | )  F a co i do 1970.
(4 )  t i l o p a a o s  da t r l | o  a a c a s a rw s  ja r a  a * | o l r l r  n  l l l o p w o  t e  a o r i l l o  r la o .
(1 )  C l f r »  i r a l i a i a a r »  y  y ro yq i r l n .
( j )  Date la  h a r t a  K t a c lo o a l i t e t ,  1 »  v a lv a s  M H t t r a l a i  t e lo  io n  n o p a r a b la i  con  lo s  l a  l p u l  la o a i t r a  d o l 
año a n ta r io r .
26
L a  r e d u c c i ó n  d e l  á r e a  c u l t i v a d a  c o n  g r a n o s  
r e s p o n d e  a l a  c a í d a  d e  l a  r e n t a b i l i d a d  a g r í c o l a  q u e ,  
a su v e z ,  s e  d e b e  a l  d e r r u m b e  d e  l o s  p r e c i o s  i n t e r n a ­
c i o n a l e s ,  s ó l o  p a r c i a l m e n t e  c o m p e n s a d o  p o r  e l  
c r e c i m i e n t o  d e l  t i p o  d e  c a m b i o  e f e c t i v o .  H a s t a  1 9 8 5 ,  
e l  m e j o r  c o m p o r t a m i e n t o  d e  l o s  p r e c i o s  d e l  g i r a s o l  y 
d e  l a  s o j a  d e t e r m i n ó  m o v i m i e n t o s  c o m p e n s a t o r i o s  e n  l a  
s u p e r f i c i e  c u l t i v a d a .  E s t e  e f e c t o  d e s a p a r e c i ó  e n  
1 9 8 6 ,  a l  g e n e r a l i z a r s e  e l  d e t e r i o r o  d e  l o s  p r e c i o s .
A f i n e s  d e  1 9 8 4  s e  i n i c i ó  u n a  f a s e  d e  r e d u c ­
c i ó n  d e  l a s  e x i s t e n c i a s  d e  g a n a d o  v a c u n o ,  q u e  f u e  
p a r t i c u l a r m e n t e  i m p o r t a n t e  d u r a n t e  e l  a ñ o  g a n a d e r o  
1 9 8 5 / 8 6 ,  y q u e  c o n t i n u a r l a  e n  1 9 8 6 / 8 7 .  E n t r e  1 9 8 5  y  
1 9 8 6 ,  l a s  e x i s t e n c i a s  s e  h a b r í a n  r e d u c i d o  e n  1 . 5  
m i l l o n e s  d e  c a b e z a s  ( 2 .  8 Z ) ,  l l e v a n d o  e l  s t o c k  d a  
g a n a d o  v a c u n o  e n  j u n i o  d e  1 9 8 6  a u n  n i v e l  s i m i l a r  a l  
d e  1 9 8 2  ( 5 2 . 5  m i l l o n e s  d e  c a b e z a s ) ,  r e s u l t a n d o  un 117.  
i n f e r i o r  a l  m á x i m o  a b s o l u t o  d e  1 9 7 7 .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  
7 ) .
L o s  i n d i c a d o r e s  d e l  c i c l o  g a n a d e r o  c o n f i r m a n  
e s t a  t e n d e n c i a  d e l  s t o c k .  E n  e f e c t o ,  l a  f a e n a ,  
q u e  s e  h a b l a  e s t a b i l i z a d o  a p r i n c i p i o s  d e  1 9 8 6 ,  
r e c u p e r ó  s u  t e n d e n c i a  c r e c i e n t e  e n  e l  s e g u n d o  
s e m e s t r e ,  d e b i d o  p r i n c i p a l m e n t e  a l  a u m e n t o  d e l
27
Cuadro 6
ARGENTINA. INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA
1983 198* 1985 1986
Tasas
198*
de c r ec i mi ent o  
1985 1986
Producto br ut o I n t e r n o  de l a  mi ­
n a r l e  a costo de f ac t or es  (aus­
t r a l e s  a prec i os  de 1970) 2 * 9 . 6 2*8. 1 2 * 1 . 5 2 * 0 . 3 - 0 . 6 - 2 . 6 - 0 . 5
Producci ón de algunos mi neral es  
i mpor t ant es
P e t r ó l e o  ( mi l l ones de m3) 28* 74 . 1 27838.2 26675.1 25194.2 - 2 . 2 - 4 . 2 - 5 . 6
Carbón comerci abl e  ( mi l es de 
t onel adas) * 8 5 . 9 509.2 * 0 0 . 2 364.7 4 . 8 - 2 1 . * - 8 . 9
Gas i nyect ado ( a )  ( mi l l ones  
de m3) 11295 . * 12217.0 126* 6 . 5 13828.2 8. 2 3 . 5 9 . 3
FUENTE : Banco Cent r a l  da l a  Repúbl i ca Ar gent i na  y Sec r e t a r i a  de Energi a ,
( a)  Descontadas l as  i mpor t aci ones.
c o n s u m o  i n t e r n o .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  7 ) . P o r  
o t r a  p a r t e ,  l a  p a r t i c i p a c i ó n  d e  l o s  v i e n t r e s  en l a  
f a e n a  d u r a n t e  1 9 8 6  t a m p o c o  s u g i e r e  c a m b i o s  e n  l a  
t e n d e n c i a  d e l  c i c l o .  S i n  e m b a r g o ,  e x i s t e n  c o n d i c i o n e s  
q u e  g e n e r a l m e n t e  a c o m p a ñ a n  l a  r e v e r s i ó n  d e  e s t a  
t e n d e n c i a .  En p r i m e r  l u g a r ,  c o n t i n ú a  l a  r e c u p e r a c i ó n  
d e l  p r e c i o  r e l a t i v o  d e l  g a n a d o ,  f a v o r e c i d a  e n t r e  
o t r o s  f a c t o r e s  p o r  e l  i n c r e m e n t o  d e  l o s  p r e c i o s  
i n t e r n a c i o n a l e s .  E l  p r e c i o  d e l  n o v i l l o ,  e n  t é r m i n o s  
d e  b i e n e s  i n d u s t r i a l e s ,  c r e c i ó  u n  4 1 X  e n t r e  l o s  
p r i m e r o s  s e m e s t r e s  d e  1 9 8 5  y 1 9 8 6  y u n  467.  e n t r e  l o s  
s e g u n d o s  s e m e s t r e s .  E s t a  r e c u p e r a c i ó n  t a m b i é n  s e  
m a n i f i e s t a  e n  r e l a c i ó n  a l o s  p r e c i o s  a g r í c o l a s .  
( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  7 ) .  En s e g u n d o  l u g a r ,  
a d e m á s  d e l  a u m e n t o  en  e l  p r e c i o  i n t e r n a c i o n a l  d e  l a  
c a r n e ,  a f i n e s  d e  1 9 8 6  s e  r e g i s t r a r o n  v o l ú m e n e s  
c r e c i e n t e s  d e  e x p o r t a c i ó n ,  e x i s t i e n d o  g e n e r a l i z a d a s  
p e r s p e c t i v a s  de  q u e  a u m e n t a r á  l a  p a r t i c i p a c i ó n  d e  l a  
A r g e n t i n a  e n  e l  m e r c a d o  i n t e r n a c i o n a l .
De e s t e  m o d o ,  l a s  p e r s p e c t i v a s  d e  l o s  p r o d u c ­
t o r e s  d e  g r a n o s  y c a r n e s  d u r a n t e  1 9 8 6  f u e r o n  d i s t i n ­
t a s ,  c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e l  c o m p o r t a m i e n t o  d i s p a r  d e  
s u s  p r e c i o s .  E s t o  h a b r í a  c o n t r i b u i d o  a l  i n i c i o  d e  un  
t r a s l a d o  d e  r e c u r s o s  p r o d u c t i v o s  d e s d e  l a  p r o d u c c i ó n
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Cuadro 9
T a ta »  in c a la »  l a  c r a c ia ic a to
1983 19BA 1965 1961(a ) --------------------------------------------------------
19SA 1965 1966(a )
P ro d u c to  t r o t o  in te r n o  de l a  i a -  
i o t t r i a  m a n u fa c tu re ra  a c o s to  
l a  fa c to r» »  ( a n t r a l» »  a p ra ­
d o s  l a  1970) 1 1 6 5 .9 2276.1 2035.1 2295.7 6 .0 - 1 0 .5 1 2 .0
A l i e n t o » 6 9 1 .6 5 2 9 .3 5 2 9 .6 5 7 6 .6 7 .6 0 .0 0 .5
î â i t i l e » 2 1 6 .8 226 .3 176 .6 2 1 2 .7 2 .5 - 2 2 .3 2 2 .0
H a la ra 3 1 .5 2 9 .6 2 5 .2 2 9 .9 - 6 .5 - 1 6 .6 1 8 .6
P a ya i 113 .1 1 1 6 .3 1 1 0 .5 115 .9 1 .1 - 3 . 3 6 .9
Q u ia ic o l 3 6 7 .8 3 8 7 .0 3 6 6 .8 3 9 8 .2 5 .2 - 5 .7 9 .2
H in e r a le t  no e c t i l l c o » 111 .0 102 .9 8 0 .0 9 6 .0 - 7 . 3 -2 2 .3 2 2 .5
In d o s t r ia s  n t i l i c a s  M t l c a t 1 6 2 .5 137.6 H 6 .8 1 6 5 .» ' - 3 .6 - 7 .9 1 6 .6
H a q u in a r la  y  a fe lp o 5 5 8 .7 5 9 2 .2 6 6 3 .5 5 6 3 .0 6 .0 - 1 8 .6 1 6 .6
O tra »  in d u s t r ia s 1 5 0 .9 157.0 16 0 .5 1 5 6 .5 6 .0 - 1 0 .3 1 2 .0
P ro d u c c ió n  i a  a lta n a »  o a n f a c -  
tv r a »  ie y o r t u t a »
A r r a t lo  ( e l la »  l a  to n » . )  (b ) 1 0 6 2 .0 1791.0 2 2 9 9 .0 25 8 2 .0 - 3 . 8 2 6 .6 1 2 .3
A ca ro  c r a io  ( n i l a i  i a  to n » . ) 2 9 6 6 .0 2652 .0 2 9 6 5 .0 32 6 6 .0 - 1 0 .6 1 1 .0 1 0 .2
L u in a io s  t a r n in a io »  ( « i la »  
i a  to n » . )  ( c ) 20 9 6 .0 . 2652 .0 2316 .0 27 3 5 .0 - 1 . 5 - 1 8 .9 1 8 .2
A a to a o to ra »  ( a l la s  i »  œ i -  
ia d a i ) 1 6 0 .0 167.0 1 3 8 .0 1 7 0 .0 6 .6 -1 7 .6 2 3 .2
T ra c to re s  (u n id a d » » ) 0 1 2 5 .0 12361.0 6 3 7 7 .0 6 0 5 1 .0 5 2 .6 - 6 0 .5 2 6 .3
m m  i  B u c o  C u t r a l  d a  l a  I t p i M i c a  f e | u t U a |  C e n tro  da In d u s t r í a le »  S ld e r i r t i e o » )  A s o c ia c ió n  i a  
F ib t ic a »  l a  A u tu e o to ce »  y  A s o c la e ló a  l a  f t t r l c a i  A c |« n t in a »  i a  T ra c to c a a .
(a )  C i f r a »  y r a l ia ln a r a » .
( I )  In c lu y a  M a r r o  a ty o a ja .
( c )  T o ta l la a lo a io t  ta r a la a lo »  u  t l r a l a o a  l a  lu in a d o »  u  e a l l u t a .
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d e  g r a n o s  a l a  g a n a d e r í a ,  a u n q u e  c o n  l i m i t a c i o n e s  
i m p u e s t a s  p o r  l a s  c o n d i c i o n e s  f i n a n c i e r a s  d e l  s e c t o r .
i i )  L a  m i n e r í a . L a  p r o d u c c i ó n  d e  p e t r ó l e o  
d i s m i n u y ó  u n  5 . 6 Z ,  s i e n d o  v a r i o s  l o s  f a c t o r e s  q u e  
m o t i v a r o n  e l  m e n o r  n i v e l  d e  a c t i v i d a d .  ( V é a s e  e l  
c u a d r o  8 ) .  T a l  v e z  e l  más i m p o r t a n t e  h a y a  s i d o  l a  
d e c i s i ó n  d e  l a  e m p r e s a  e s t a t a l  Y P F  d e  r e d u c i r  e l  
p r o g r a m a  d e  p e r f o r a c i o n e s ,  d e b i d o  a r e s t r i c c i o n e s  
f i n a n c i e r a s .  A s a  v e z ,  l a  c a í d a  d e  l o s  p r e c i o s  
i n t e r n a c i o n a l e s  d e s a l e n t ó  l a  i m p l e m e n t a c i ó n  d e  
c o n t r a t o s  d e  r i e s g o  c o n  e l  c a p i t a l  p r i v a d o ,  p a r a  l a  
e x p l o r a c i ó n  y e x p l o t a c i ó n  d e  n u e v a s  á r e a s ,  d e n t r o  d e l  
l l a m a d o  P l a n  H o u s t o n .  H o  o b s t a n t e ,  s e  f i r m a r o n  
a l g u n o s  c o n t r a t o s  c o n  c o n s o r c i o s  n a c i o n a l e s  e 
i n t e r n a c i o n a l e s  p o r  a n  m o n t o  d e  i n v e r s i ó n  d e  a p r o x i ­
m a d a m e n t e  2 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  p a r a  l o s  s i g u i e n t e s  
s e i s  a E o s . _
L a  i n y e c c i ó n  e n  g a s o d u c t o s  a u m e n t ó  un 9 . 3 7 . .  
( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  8 ) .  L a  p o l í t i c a  e n e r g é t i ­
c a  c o n t i n u ó  d a n d o  p r i o r i d a d  a l a  s u s t i t u c i ó n  d e  
c o m b u s t i b l e s  l í q u i d o s  p o r  g a s ,  d a d a  su m a y o r  a b u n d a n ­
c i a  r e l a t i v a ,  q u e  no  c e s a  d e  c o n f i r m a r s e !  l a s  ú l t i m a s  
p r o s p e c c i o n e s  p o s i b i l i t a r o n  e l  d e s c u b r i m i e n t o  d e  o t r o  
i m p o r t a n t e  y a c i m i e n t o  g a s í f e r o ,  de  s i m i l a r  m a g n i t u d
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q u e  e l  d e  Loma d e  L a  L a t a .  R e s p e c t o  a e s t e  d l t i r n o ,  
e x i s t e n  p r o p u e s t a s  d e  i n v e r s i ó n  p o r  p a r t e  d e  c o n s o r ­
c i o s  e x t r a n j e r o s ,  p a r a  l a  c o n s t r u c c i ó n  d e  un g a s o d u c ­
t o  H e u q u é n - B a h i a  B l a n c a - B u e n o s  A i r e s .  P o r  o t r a  p a r t e ,  
s o b r e  e l  f i n a l  d e l  a ñ o ,  s e  l l e g ó  a un p r i n c i p i o  de  
a c u e r d o  e n t r e  e l  g o b i e r n o  y e l  c o n s o r c i o  h o l a n d é s  
C o g a s c o  SA,  r e s p e c t o  a l a  d e u d a  y a l a  t r a n s f e r e n c i a  
a n t i c i p a d a  d e l  g a s o d u c t o  C e n t r o - O e s t e  a  G a s  d e l  
E s t a d o .  E s t a  p e r m i t i r l a  a m p l i a r  s u  c a p a c i d a d  d e  
t r a n s p o r t e ,  s e g ú n  e s t a b a  p r o g r a m a d o .
P o r  su p a r t e ,  v o l v i ó  a  c a e r  l a  p r o d u c c i ó n  d e  
c a r b ó n  c o m e r c i a b l e  ( - 8 . 9 1 ) ;  e l  a u m e n t o  d e  l a  d e m a n d a  
i n t e r n a  f u e  s a t i s f e c h o  c o n  u n  i n c r e m e n t o  d e l  S 171 e n  
l a s  i m p o r t a c i o n e s .
i  i  i ) L a  i n d u s t r i a  m a n u f a c t u r e r a .  L a  f u e r t e  
r e c u p e r a c i ó n  d e  l a  a c t i v i d a d  i n d u s t r i a l  i n i c i a d a  e n  
l o s  ú l t i m o s  m e s e s  d e  1 9 8 5  c o n t i n u ó  d u r a n t e  1 9 8 6 ,  
e s p e c i a l m e n t e  d u r a n t e  l o s  p r i m e r o s  n u e v e  m e s e s .  L a  
v a r i a c i ó n  a n u a l  d e l  p r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o  m a n u f a c ­
t u r e r o  p a r a  t o d o  e l  a ñ o  s e  u b i c ó  e n  e l  1 2 . 8 7 . .  ( V é a s e  
e l  c u a d r o  9 ) ,  l a  má s  a l t a  d e  l o s  ú l t i m o s  a ñ o s ,  y 
p e r m i t i ó  r e c u p e r a r  l o s  n i v e l e s  d e  a c t i v i d a d  d e l  a ñ o  
1 9 8 4 .  L a  t a s a  d e  c r e c i m i e n t o  f u e  e l e v a d a  e n  e l  p r i m e r  
t r i m e s t r e ,  p a r a  d e s c e n d e r  s e n s i b l e m e n t e  en  e l  s e g u n d o
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( a f e c t a d a  p o r  c o n f l i c t o s  g r e m i a l e s  e n  e l  s e c t o r  
m e t a l m e c á n i  c o ) y v o l v e r  a e l e v a r s e  e n  e l  t e r c e r o .  En  
r e l a c i ó n  a l  m í n i m o  c í c l i c o  u b i c a d o  e n  i g u a l  p e r í o d o  
d e  1 9 8 5 ,  e l  n i v e l  d e l  p r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o  i n d u s ­
t r i a l  d e l  t e r c e r  t r i m e s t r e  f u e  un 2 6 . 6 Ï  s u p e r i o r .  En  
e l  ú l t i m o  t r i m e s t r e  d e l  a ñ o ,  s i g u i e n d o  a u n a  r e t r a c ­
c i ó n  d e  l a s  v e n t a s ,  e l  c r e c i m i e n t o  d e  l a  p r o d u c c i ó n  
s e  d e s a c e l e r ó .
L a  e v o l u c i ó n  d e s c r i p t a  e s t u v o  d e t e r m i n a d a  p o r  
d i f e r e n t e s  f a c t o r e s  d e  d e m a n d a  y  o f e r t a .  En  e l  a ñ o  e n  
s u  c o n j u n t o ,  a c t u a r o n ,  p o r  e l  l a d o  d e  l a  d e m a n d a ,  e l  
a u m e n t o  d e  l a  c a p a c i d a d  d e  c o m p r a  d e  l o s  a s a l a r i a d o s  
y l a s  m e j o r e s  c o n d i c i o n e s  d e  f i n a n c i a m i e n t o ;  e l  
p r i m e r o  o p e r ó  f u n d a m e n t a l m e n t e  s o b r e  l a s  v e n t a s  d e  
l a s  r a m a s  p r o d u c t o r a s  d e  b i e n e s  d e  c o n s u m o  n o  
d u r a b l e s ,  m i e n t r a s  q u e  l a s  s e g u n d a s  i n f l u y e r o n  s o b r e  
l a s  q u e  e l a b o r a n  b i e n e s  d u r a b l e s .  P o r  s u  p a r t e ,  l a  
o f e r t a  s e  v i o  a f e c t a d a  p o r  l o s  c o n f l i c t o s  g r e m i a l e s  
o c u r r i d o s  e n  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e  y p o r  l a s  l i m i t a ­
c i o n e s  i m p u e s t a s  p o r  e l  e q u i p o  d e  p r o d u c c i ó n  d i s p o n i ­
b l e .  En e f e c t o ,  d u r a n t e  1 9 8 6  a u m e n t ó  e l  u s o  d e  l a  
c a p a c i d a d  i n s t a l a d a ,  e n c o n t r á n d o s e  m u c h o s  s e c t o r e s ,  
p a r a  f i n  d e  a ñ o ,  t r a b a j a n d o  a n i v e l e s  p r ó x i m o s  a l a  
u t i l i z a c i ó n  p l e n a .  E l l o  o b e d e c i ó  a l a  d e c i s i ó n  
e m p r e s a r i a ,  p r e d o m i n a n t e  d u r a n t e  1 9 8 6 ,  d e  r e s p o n d e r  a
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l a  m a y o r  d e m a n d a  c o n  un a u m e n t o  d e  l a s  h o r a s  t r a b a j a ­
d a s  p o r  o b r e r o .  E n  e s t a s  c o n d i c i o n e s ,  n o  c a b l a  
e s p e r a r  q u e  se  s o s t u v i e r a n ,  e n  e l  m e d i a n o  p l a z o ,  l a s  
a l t a s  t a s a s  d e  c r e c i m i e n t o  r e g i s t r a d a s  h a s t a  e l  
t e r c e r  t r i m e s t r e ,  d e  n o  m e d i a r  i n v e r s i o n e s  q u e  
i n c r e m e n t a r a n  l a  c a p a c i d a d  p r o d u c t i v a .
La  e x p a n s i ó n  f u e  r e l a t i v a m e n t e  m o d e r a d a  en  l a  
i n d u s t r i a  a l i m e n t i c i a ,  l a  d e l  p a p e l  y l a  d e  p r o d u c t o s  
q u í m i c o s ,  c o n  t a s a s  d e  c r e c i m i e n t o  i n f e r i o r e s  a l  
p r o m e d i o  d e  l o s  s e c t o r e s .  F u e  e n  c a m b i o  i n t e n s a  e n  
l a s  i n d u s t r i a s  m e t á l i c a s  b á s i c a s  y  d e  m a q u i n a r i a  y 
e q u i p o ,  a u n q u e  c o n  o s c i l a c i o n e s  f u e r t e s  e n t r e  
t r i m e s t r e s ,  d e b i d o  a l o s  c o n f l i c t o s  g r e m i a l e s  
y a  m e n c i o n a d o s .  L a  i n d u s t r i a  t e x t i l  y  l a  d e  m i n e r a l e s  
n o  m e t á l i c o s  t a m b i é n  e x p e r i m e n t a r o n  u n  f u e r t e  
c r e c i m i e n t o ,  a u n q u e  p a r t i e n d o  d e  n i v e l e s  muy d e p r i m i ­
d o s  e n  1 9 8 5 .  En c a m b i o ,  s i  l a  c o m p a r a c i ó n  s e  e f e c t ú a  
c o n  e l  a ñ o  1 9 8 4 ,  s e  o b s e r v a  q u e  t a n t o  e s t a s  d o s  
ú l t i m a s  c o m o  l a  d e  m a q u i n a r i a  y e q u i p o  n o  l o g r a r o n  
r e c u p e r a r  e l  n i v e l  d e  a c t i v i d a d  d e  e n t o n c e s ,  m i e n t r a s  
q u e ,  p o r  e l  c o n t r a r i o ,  l a  d e  p r o d u c t o s  a l i m e n t i c i o s  
l o  s u p e r ó  l a r g a m e n t e .
L a s  i n d u s t r i a s  a l i m e n t i c i a s  a u m e n t a r o n  s u  
a c t i v i d a d  e n  u n  8 . 5 7 . .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  9 ) .
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C s  d & m a n d â  i n t e r n s  d e  e s t e  t i p o  d e  t i e n e s  f u e  
i m p u l s a d a  p o r  e l  m e j o r a m i e n t o  d e  l a  c a p a c i d a d  d e  
c o m p r a  d e  l o s  a s a l a r i a d o s ,  e s p e c i a l m e n t e  e n  e l  
s e g u n d o  t r i m e s t r e .  R e s p e c t o  a l a  d e m a n d a  e x t e r n a  q u e  
e n f r e n t a  e s t e  s e c t o r ,  a u m e n t a r o n  l a s  c o l o c a c i o n e s  d e  
a c e i t e s ,  p e l l e t s  d e  s o j a  y g i r a s o l .
L a  p r o d u c c i ó n  d e  m a n u f a c t u r a s  t e x t i l e s  y 
c o n f e c c i o n e s  c r e c i ó  u n  2 2 . 0 *  d u r a n t e  1 9 8 6 .  ( V é a s e  
n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  9 ) .  L a  r e c u p e r a c i ó n  d e l  s e c t o r  
s e  i n i c i ó  e n  e l  c u a r t o  t r i m e s t r e  d e  1 9 8 S  y s e  
p r o l o n g ó  i n i n t e r r u m p i d a m e n t e  d u r a n t e  1 9 8 6 .  L a  
n e c e s i d a d  d e  r e p o n e r  s t o c k s  ( d e s a c u m u l a d o s  d u r a n t e  e l  
t e r c e r  t r i m e s t r e  d e l  a ñ o  a n t e r i o r ) ,  s u m a d o  a u n  m a y o r  
p o d e r  a d q u i s i t i v o  d e  l o s  a s a l a r i a d o s  y a l  c u m p l i m i e n ­
t o  d e  e n t r e g a s  p e n d i e n t e s  c o n  e l  e x t e r i o r ,  p o s i b i l i ­
t a r o n  e l  r e p u n t e  d e  l a  a c t i v i d a d .  S i n  e m b a r g o ,  h a c i a  
f i n e s  d e  a ñ o ,  y c omo c o n s e c u e n c i a  d e  u n a  c a l d a  en l a s  
v e n t a s ,  s e  n o t ó  u n a  d e s a c e l e r a c i ó n  e n  e l  r i t m o  
d e  c r e c i m i e n t o .
L a  i n d u s t r i a  q u í m i c a  s e  r e c u p e r ó  r e s p e c t o  a 
l o s  n i v e l e s  d e  1 9 8 5 .  E l  a u m e n t o  f u e  mu y  m a r c a d o  
d u r a n t e  e l  p r i m e r  t r i m e s t r e ,  p e r d i e n d o  i n t e n s i d a d  
h a c i a  e l  f i n a l  d e l  a ñ o ,  d e  a c u e r d o  c o n  e l  c o m p o r t a ­
m i e n t o  d e l  c o n j u n t o  d e  l a  i n d u s t r i a  m a n u f a c t u r e r a . . E l
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s e c t o r  t r a b a j ó  c a s i  a l  m á x i m o  d e  s u  c a p a c i d a d  
i n s t a l a d a .  En e l  p o l o  p e t r o q u í m i c o  d e  B a h í a  B l a n c a  s e  
i n a u g u r a r o n  c u a t r o  p l a n t a s  s a t é l i t e s  a l a  y a  e x i s t e n ­
t e ,  p r o d u c t o r a  d e  e t i l e n o .  L a s  n u e v a s  p l a n t a s  
p r o d u c i r á n  p o l i c l o r u r o  d e  v i n i l o  ( P V C ) ,  p o l i e t i l e n o  
d e  a l t a  y b a j a  d e n s i d a d ,  s o d a  c á u s t i c a ,  c l o r o  y 
c a r b o n a t o  d e  s o d i o .  L a  e m p r e s a  " m a d r e "  ( P e t r o q u í m i c a  
B a h í a  B l a n c a )  i n i c i a r á ,  d u r a n t e  1 9 8 7 ,  l a  a m p l i a c i ó n  
d e  s u s  i n s t a l a c i o n e s ,  c o n  u n a  i n v e r s i ó n  e s t i m a d a  en  
2 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s . -  D a d a  l a  d e m a n d a  a d i c i o n a l  d e  
e t i l e n o  q u e  g e n e r a r á n  l a s  n u e v a s  p l a n t a s ,  s e  p r e v é  l a  
c o n s t r u c c i ó n  d e  u n a  n u e v a ,  q u e  e l e v a r l a  l a  p r o d u c c i ó n  
t o t a l  a 3 5 0  0 0 0  t o n e l a d a s .  E l  t o t a l  i n v e r t i d o  h a s t a  
e l  m o m e n t o ,  e n t r e  c a p i t a l e s  e s t a t a l e s  y p r i v a d o s ,  e s  
d e  a l r e d e d o r  d e  1 2 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s .  P o r  o t r a
p a r t e ,  P e t r o q u í m i c a  G e n e r a l  M o s c o n i  e s t á  d e s a r r o ­
l l a n d o  u n  p l a n  d e  i n v e r s i o n e s  c e r c a n o  a l o s  1 9 0  
m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  q u e  l e  p e r m i t i r á  p o n e r  e n  
m a r c h a  c u a t r o  p l a n t a s  p a r a  p r o d u c i r  a l c o h o l e s  " o x o "  , 
b u t a n o  1 ,  d i m e t i l  t e u f t a l a t o  y P . E . T .  g r a d o  t e x t i l  y 
g r a d o  b o t e l l a .
L a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  l a  i n d u s t r i a  q u í m i c a  y 
p e t r o q u í m i c a  f u e r o n  i n f e r i o r e s  a l a s  d e l  ar l o  a n t e ­
r i o r ,  d e b i d o  p r i n c i p a l m e n t e  a l  a u m e n t o  en e l  c o n s u m o  
i n t e r n o  y a l a  b a j a  d e  l o s  p r e c i o s  i n t e r n a c i o n a l e s .
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P o r  su  p a r t e ,  l a  f a b r i c a c i ó n  d e  n e u m á t i c o s  
c r e c i ó  a p a r t i r  d e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e .  I n f l u y e r o n  e n  
e s t e  c o m p o r t a m i e n t o  l a  m a y o r  a c t i v i d a d  d e  l a  i n d u s ­
t r i a  a u t o m o t r i z  y ,  a p a r t i r  d e l  me s  d e  j u l i o ,  l a  
r e c u p e r a c i ó n  d e l  m e r c a d o  d e  r e p o s i c i ó n .
L a  i n d u s t r i a  d e  m i n e r a l e s  n o  m e t á l i c o s  
e x p e r i m e n t ó  u n a  i m p o r t a n t e  m e j o r a  e n  e l  n i v e l  d e  
a c t i v i d a d  ( 2 2 . 5 Z ) , l o  q u e  s e  c o r r e s p o n d e  c o n  e l  
c o m p o r t a m i e n t o  d e  l a  c o n s t r u c c i ó n .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e  
e l  c u a d r o  9 ) .  E s p e c i f i c a m e n t e ,  l a  i n d u s t r i a  d e l  
c e m e n t o  a u m e n t ó  s u s  d e s p a c h o s  a l  m e r c a d o  i n t e r n o  e n  
u n  187.  y r e g i s t r ó  u n  i m p o r t a n t e  c r e c i m i e n t o  d e  v e n t a s  
a l  e x t e r i o r .
E l  s e c t o r  s i d e r ú r g i c o  m e j o r ó  s u  n i v e l  d e  
p r o d u c c i ó n ,  i m p u l s a d o  p o r  e l  a u m e n t o  d e  l a  c o n s t r u c ­
c i ó n  y d e  l a  f a b r i c a c i ó n  d e  b i e n e s  d u r a b l e s ,  a u n q u e  
n o  en f o r m a  p a r e j a  d u r a n t e  t o d o  e l  a ñ o .  E l  c o n f l i c t o  
g r e m i a l  q u e  p a r a l i z ó  l a  a c t i v i d a d  d e l ' s e c t o r  d u r a n t e  
l a  m a y o r  p a r t e  d e l  mes d e  j u n i o ,  p r o v o c ó  u n a  s e n s i b l e  
c a l d a  en  l o s  Í n d i c e s  d e  p r o d u c c i ó n  d e l  t r i m e s t r e .  L a s  
e x p o r t a c i o n e s  s e  m a n t u v i e r o n  a l t a s ,  n o  o b s t a n t e  l o s  
b a j o s  p r e c i o s  i n t e r n a c i o n a l e s .  L a  p r o d u c c i ó n  d e  
a l u m i n i o  s e  i n c r e m e n t ó  r e s p e c t o  a 1 9 8 5 ,  r e s p o n d i e n d o
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Cuadro 10
ARGEHTINA. INDICADORES DE LA CONSTRUCCION
Permisos de construcción acordados 
(a ile s  de metros cuadrados)





Abastecimiento de algunos m ateria­
les de construcción
Despachos de cemento, a l  mercado 
in terno (m iles de to n s .)
Obras publicas  
Obras privadas
Despacho de productos de acero 
para hormigón armado y praten­
sado, a l mercado in terno  
(m iles de toneladas)
19&3 1984 19&S 1986(a)
781 998 1236 978
188 133 124 215
332 31A 474 385(b)
112 114 141 131
72 87 80 102
5518 3161 4513 5334
972 806 652 803
4346 4353 3861 4531
310 284 219 306
FUERTE i In s t itu to  Nacional de E s ta d ís tic a  y Censos) Asociación de F ab ri­
cantes de Cemento Portland e In s t itu to  Argentino de S id eru rg ia .
(a ) C ifras  p re lim in ares .
(b ) Acumulado 9 mases.
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a u n  a u m e n t o  d e  l a  d e m a n d a  i n t e r n a ,  p r i n c i p a l m e n t e  
d e  l o s  s e c t o r e s  f a b r i c a n t e s  d e  e n v a s e s .
L a  i n d u s t r i a  a u t o m o t r i z  s e  r e c u p e r ó  d e  l a  
c a l d a  p r o d u c t i v a  d e  1 9 8 5 .  En  1 9 8 6  l o g r ó  p r o d u c i r  
a l r e d e d o r  de  1 7 0  0 0 0  u n i d a d e s ,  l o  q u e  r e p r e s e n t a  u n  
i n c r e m e n t o  d e l  23  Z r e s p e c t o  a l  a ñ o  a n t e r i o r .  Un h e c h o  
d e s t a c a b l e  e s  e l  a u m e n t o  d e  l a s  v e n t a s  d e b i d a s  a 
p l a n e s  d e  a h o r r o  p r e v i o ,  q u e  f u e r o n  u n  8 5 Z  más a l t a s  
q u e  en  1 9 8 5 .  P o r  su  p a r t e ,  l a  p r o d u c c i ó n  d e  a r t í c u l o s  
p a r a  e l  h o g a r  a u m e n t ó  d u r a n t e  t o d o  e l  a ñ o ,  d e s a c e l e ­
r á n d o s e  h a c i a  e l  c u a r t o  t r i m e s t r e .  D u r a n t e  1 9 8 6  se  
e l e v ó  m o d e r a d a m e n t e  l a  p r o d u c c i ó n  d e  t r a c t o r e s ;  a ú n  
a s i ,  l o s  n i v e l e s  a l c a n z a d o s  s o n  muy i n f e r i o r e s  a l o s  
l o g r a d o s  e n  a ñ o s  a n t e r i o r e s ,  c o n o  c o n s e c u e n c i a  de  l a s  
d i f i c u l t a d e s  q u e  a t r a v i e s a  e l  s e c t o r  a g r o p e c u a r i o .
L a  e l a b o r a c i ó n  d e  e q u i p o s  e l é c t r i c o s  y 
e l e c t r ó n i c o s  c r e c i ó  m á s  d e  u n  2 0 Z .  L a  f a b r i c a c i ó n  
d e  m á q u i n a s  y e q u i p o s  n o  e l é c t r i c o s  a u m e n t ó  m o d e r a ­
d a m e n t e  r e s p e c t o  a  1 9 8 5 ,  d i s m i n u y e n d o  s u  a c t i v i d a d  a 
p a r t i r  d e l  t e r c e r  t r i m e s t r e .
i v )  L a  c o n s t r u c c i ó n . L a  c o n s t r u c c i ó n  a u m e n t ó  
s u  p r o d u c c i ó n  un 8 . 8 Z  d u r a n t e  1 9 8 6 .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  
4 ) .  D e  e s t a  m a n e r a ,  s e  q u e b r ó  l a  c a l d a  i n i n t e r r u m p i ­
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d a  q u e  m o s t r a b a  l a  a c t i v i d a d  d e  e s t e  s e c t o r  d e s d e  
1 9 8 0 .
E l  s e c t o r  p ú b l i c o  f u e  e l  q u e  p r o v o c ó  l a  
r e c u p e r a c i ó n ,  b á s i c a m e n t e  p o r  l a  a c t i v i d a d  e n  l a s  
o b r a s  h i d r o e l é c t r i c a s  d e  P i e d r a  d e l  A g u i l a  y Y a c y r e -  
t á .  E s t a  m a y o r  a c t i v i d a d  p e r m i t i ó ,  e n  p a r t e ,  q u e  l a s  
i n d u s t r i a s  v i n c u l a d a s  a l  s e c t o r  a u m e n t a r a n  s i g n i f i c a ­
t i v a m e n t e  su p r o d u c c i ó n .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 0 ) .
L a s  o b r a s  p r i v a d a s  n o  t u v i e r o n  e l  m i s m o  
d e s e m p e ñ o .  L o s  c o s t o s  d e  c o n s t r u c c i ó n ,  c o m p a r a d o s  c o n  
l o s  d e p r i m i d o s  p r e c i o s  d e  v e n t a  d e  l a s  u n i d a d e s  
t e r m i n a d a s ,  d e s a l e n t a r o n  l a  a c t i v i d a d  e m p r e s a r i a .  
P o r  o t r o  l a d o ,  l a s  r e s t r i c c i o n e s  d e  f i n a n c i a m i e n t o  
a d e c u a d o ,  t a n t o  e n  p l a z o s  como e n  c o s t o s ,  r e t r a j e r o n  
l a  d e m a n d a .  E l  B a n c o  H i p o t e c a r i o  N a c i o n a l  m o v i l i z ó  
r e c u r s o s  c o n  d e s t i n o  a  f a c i l i t a r  l a  a d q u i s i c i ó n  o 
c o n s t r u c c i ó n  d e  v i v i e n d a s  a t r a v é s  d e  v a r i a s  o p e r a t o ­
r i a s ,  p e r o  l a s  r e s t r i c c i o n e s  p r e s u p u e s t a r i a s  n o  
p e r m i t i e r o n  u n a  p o l í t i c a  c r e d i t i c i a  d e m a s i a d o  
e x p a n s i v a .  S i n  e m b a r g o ,  d u r a n t e  e l  a ñ o  c o m e n z a r o n  
p l a n e s  o f i c i a l e s  p a r a  l a  c o n s t r u c c i ó n  d e  4 0  0 0 0  
v i v i e n d a s  y ,  s o b r e  e l  f i n a l  d e l  p e r i o d o ,  e l  B I D  
c o n c e d i ó  u n  c r é d i t o  d e  3 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  a l
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F o n d o  N a c i o n a l  d e  l a  V i v i e n d a  p a r a  f i n a n c i a r  o b r a s  e n  
d i s t i n t a s  r e g i o n e s  d e l  p a i s .
V )  L a  e l e c t r i c i d a d . L a  g e n e r a c i ó n  d e  e l e c t r i ­
c i d a d  a u m e n t ó  un 8 . 5 1 .  E s t e  c r e c i m i e n t o  r e f l e j a  u n a  
m a y o r  a c t i v i d a d  e n  g e n e r a l , ,  h e c h o  e v i d e n c i a d o  ' e n  
p a r t i c u l a r  p o r  l a  d e m a n d a  e n e r g é t i c a  d e  l a s  i n d u s ­
t r i a s ,  q u e  s e  i n c r e m e n t ó ,  p o r  e j e m p l o ,  u n  1 7 . 6 1  en  
C a p i t a l  F e d e r a l  y  G r a n  B u e n o s  A i r e s .
L a s  u s i n a s  h i d r o e l é c t r i c a s  f u e r o n  l a s  q u e  
t u v i e r o n  m a y o r  p a r t i c i p a c i ó n ,  a p o r t a n d o  e l  4 6 . 5 %  d e  
l a  g e n e r a c i ó n  t o t a l .  Se  d e s t a c a  e l  c r e c i m i e n t o  d e  l a  
p r o d u c c i ó n  d e  l a s  u s i n a s  d e  t u r b o  g a s  ( 5 7 . 4 Z )  y d e  
v a p o r  ( 1 5 . 3 % )  y  l a  m e n o r  g e n e r a c i ó n  d e  l a s  u s i n a s  
n u c l e a r e s  ( - 0 . 9 % )  y  d i e s e l  ( - 3 . 5 % ) .
D u r a n t e  e l  a ñ o  n o  s e  i n i c i a r o n  n u e v a s  o b r a s .  
T a l  c u a l  e s t a b a  p r o g r a m a d o ,  s e  c o n t i n u a r o n  l a s  o b r a s  
d e  P i e d r a  d e l  A g u i l a  y  d e  T a c y r e t á ,  c u y o  c r o n o g r a m a  
f u e  r e p l a n t e a d o ,  e s t i m á n d o s e  p o n e r  e n  m a r c h a  l a  
p r i m e r a  t u r b i n a  e n  1 9 9 1 .  A s i m i s m o ,  s e  c o n c r e t ó  e l  
t e n d i d o  d e  l a  s e g u n d a  l i n e a  e n t r e  A l l c u r á  y A b a s t o  
y s e  p r o s i g u i ó  c o n  l a  e x t e n s i ó n  d e l  S i s t e m a  I n t e r -  
c o n e c t a d o  N a c i o n a l .
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3 .  E L  S K C T O B  E X T E R N O
d é f i c i t  d e l  b a l a n c e  d e  p a g o s
D u r a n t e  1 9 8 6  e l  s a l d o  d e l  b a l a n c e  d e  b i e n e s  
f u e  d e  2 3 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  m o n t o  5271 i n f e r i o r  
a l  d e  1 9 8 5 ,  q u e  h a b l a  s i d o  e x t r a o r d i n a r i a m e n t e  
a l t o  e n  r e l a c i ó n  a l  d e  l o s  d l t i m o s  a ñ o s .  L a  r e d u c c i ó n  
d e l  s a l d o  o b e d e c i ó  a  l a  d i s m i n u c i ó n  d e l  v a l o r  d e  l a s  
e x p o r t a c i o n e s  ( - 1 6 . 6 Z )  y  a l  a u m e n t o  d e  l a s  c o m p r a s  a l  
e x t e r i o r  ( 2 3 . 2 2 ) .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 3 ) .  L a s  m e n o r e s  
e x p o r t a c i o n e s  r e s u l t a r o n  d e  l a  i m p o r t a n t e  c a l d a  de  
p r e c i o s  en  l o s  m e r c a d o s  i n t e r n a c i o n a l e s ,  q u e  e v o l u ­
c i o n a r o n  d e s f a v o r a b l e m e n t e  p o r  s e g u n d o  a ñ o  c o n s e c u t i ­
v o  - p a r t i c u l a r m e n t e  l o s  d e  c e r e a l e s  y o l e a g i n o s a s -  y 
d e  l a  r e d u c c i ó n  e n  e l  v o l u m e n  f í s i c o  d e  l o s  e m b a r q u e s  
( - 8 . 2 7 . ) .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e  e l  c u a d r o  1 3 ) .  A su  v e z ,  
e l  m a y o r  v a l o r  d e  l a s  i m p o r t a c i o n e s  o b e d e c i ó  p r i n c i ­
p a l m e n t e  a un a u m e n t o  d e  su v o l u m e n  f í s i c o  ( 2 0 .  8 7 . ) ,  
c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e l  i n c r e m e n t o  d e  l a  a c t i v i d a d  
i n t e r n a .
a ) L a  e v o l u c i ó n  g l o b a l  y e l  f i n a n c i a m i e n t o  d e l
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Cuadro 11 
ARGENTINA. BALANCE DE PAGOS
1 9 3 3 1 9 8 4 19 B 5 1 9 8 6 ( a )
B ie n * »  ( s a l d o ) 3 3 3 1 .1 3 5 2 3 . 0 4 5 8 2 . 0 2 3 0 0 . 0
E x p o r t a c ió n » »  FOB 
I m p o r t a c i o n e s  C IF
7 8 3 6 .1
4 5 0 5 . 0
8 1 0 7 . 0
4 3 8 4 . 0
8 3 9 6 . 0
3 8 1 4 . 0
7 0 0 0 . 0
4 7 0 0 . 0
S e r v i c i o »  r e e l e »  ( s a l d o ) - 3 9 9 . 5 - 2 0 4 . 7 - 2 3 1 . 1 - 5 0 0 . 0
T r a n s p o r t e s  y  s e g u r o s
V i a j e s
D iv e r s o s
5 5 9 . 8
- 5 9 . 7
- 8 9 9 . 6
5 5 7 .1
“ 7 9 . 5
- 6 8 2 . 3
4 7 8 . 3
- 1 4 7 . 5
- 5 6 1 . 9
4 5 0 . 0
B a la n c e  c o m e r c ia l 2 9 3 1 . 6 3 3 1 8 . 3 4 3 5 0 . 9 1 8 0 0 .0
U t i l i d a d e s  t  i n t e r e s e s - 5 4 0 8 . 0 - 5 7 1 2 . 0 - 5 3 0 3 . 8 - 4 4 0 0 . 0
U t i l i « l a d a s  y  d i v i d e n d o »  
I n t e r e s e s
- 4 2 4 . 9
- 4 9 8 3 . 1
- 4 3 3 . 9
- 5 2 7 3 . 1
- 4 2 4 . 7
- 4 8 7 9 . 1
- 5 0 0 . 0
- 3 9 0 0 . 0
T r a n s f e r e n c i a »  u n i l a t e r a l e s I S . 4 2 . 8 0 . 1 . . .
B a la n c e  e n  c u e n t a  c o r r i e n t e - 2 4 6 1 . 0 - 2 3 9 0 . 9 - 9 5 2 . 8 - 2 6 0 0 . 0
C a p i t a l  a  l a r g o  p l a z o 4 1 7 . 2 8 6 . 1 3 6 0 . 9 Ni
I n v e r s i ó n  d i r e c t a  
S e c t o r  o f i c i a l
P r é s t a n o s  f i n a n c i a r o s  a  a n p r a e a s  
d e l  E s t e d o  
P r é s t a n o s  f i n a n c i a r o s  a  e n p r e s a s  
p r i v a d a s  
f i n a n c i a c i ó n  d e  im p o r t a c i o n e s
1 8 3 . 0
2 8 5 . 6
- 3 0 6 . 2
4 3 9 . 9
- 2 0 3 . 1
2 6 8 . 3
2 3 3 2 .8
1 0 9 .1
- 2 6 9 2 . 6
- 1 3 1 . 3
9 7 8 . 3  i  
9 6 4 . 7  i
i
3 3 2 . 6  t
t
- 1 9 2 3 . 7  t 
9 . 0  t
C a p i t e l  a  c o r t o  p l e x o  
S e c t o r  o f i c i a l  
S i s t e e a  B a n c a r i o  
P r é s t a n o s  f i n a n c i a r o s  a  e n p r a s a s  
d e l  E s t a d o  
P r é s t a n o s  f i n a n c i e r o s  e  e n p r e s a »  
p r i v a d a s  
f i n a n c i a c i ó n  d e  im p o r t a c i o n e s  y  
e x p o r t a c i o n e s  
O t r o s
1 3 6 6 .0
2 3 3 . 9
2 6 2 2 . 0
3 2 1 . 9
- 1 7 8 2 . 6
- 1 6 2 . 8
- 6 8 . 4
2 6 7 3 . 6
6 . 0
1 1 3 0 .0
0 . 2
1 1 . 7
8 0 3 . 6
7 0 0 . 1
2 8 3 1 . 3  i  
- 2 1 7 . 9  i  
2 3 0 4 . 2  t
>
2 0 . 8  « 
i
7 0 3 . 3  t
i
- 4 6 8 . 3  t  
3 0 7 . 2  i
1 9 0 0 . 0
E r r o r e s  y  o m is io n e s - 3 2 4 . 3 - 8 4 . 0 - 1 8 9 . 1  i
A s i e n t o s  d e  c o n t r a p a r t i d a 1 2 4 3 . 8 - 2 0 . 0 - 1 4 6 . 4  »
t
A s ig n a c io n e s  d e  OES 
A j u s t e s  p o r  c a m b io  d e  p a r i d a d
0 . 0
1 2 4 5 . 8
0 . 0
- 2 0 . 0
0 . 0  t 
- 1 4 6 . 4  i
I
D e p ó s i t o s  l ó c e l e s  e n  n o n a d a  e x t r a n j e r a . . . . . . 3 6 9 . 2  ty ’
B a la n c e  g l o b a l 2 4 3 . 7 2 6 4 . 8 2 4 9 3 .1 - 7 0 0 . 0
V a r i a c i ó n  d e  r e s e r v a s  
( -  s i g n i f i c a  a t in e n  t o  ï - 2 4 3 . 7 - 2 6 4 . 8 - 2 4 9 3 . 1 7 0 0 . 0
FU E R TE  i  B « a c o  C i n t t t l  U  U p 4 b l i e «  A r g e n t i n *  y  O f i e l M  d t  1 *  C E P A L * f t  B u t n o t  
A i t * » ,  s o b r e  La  U i i  d e  « U to »  o f i c i a l a s .
( a )  C i f r e s  p r e l i m i n a r e s
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P o r  s e g u n d o  a ñ o  c o n s e c u t i v o ,  i a  c a l d a  d e  l a s  
t a s a s  d e  i n t e r é s  d e t e r m i n ó  q u e  e l  m o n t o  d e  l o s  
i n t e r e s e s  n e t o s  d e v e n g a d o s  e n  e l  a ñ o  d i s m i n u y e r a  a  
a l r e d e d o r  d e  3 9 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  e s  d e c i r ,  
c a s i  1 0 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  m e n o s  q u e  e l  a ñ o
a n t e r i o r .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 1 ) .  A su  v e z ,  l a  r e m i s i ó n  
d e  u t i l i d a d e s  y d i v i d e n d o s  f u e  d e  a l r e d e d o r  de  5 0 0  
m i l l o n e s  de  d ó l a r e s .  En c o n s e c u e n c i a ,  y t e n i e n d o  en  
c u e n t a  e l  r e s u l t a d o  n e g a t i v o  d e  l a  c u e n t a  d e  s e r v i ­
c i o s  r e a l e s  ( 5 0 0  B i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ) ,  l a  c u e n t a  
c o r r i e n t e  d e l  b a l a n c e  d e  p a g o s  r e g i s t r ó  u n  d é f i c i t  d e  
2 6 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  s u p e r i o r  e n  un 1 7 5 X  a l  d e l  
a ñ o  a n t e r i o r ,  p e r o  d e l  s i s e o  o r d e n  d e  m a g n i t u d  q u e  e l  
d e l  t r i e n i o  1 9 8 2 - 3 * .  E s t e  d é f i c i t  f u e  c u b i e r t o  c a s i  
e n  s u  t o t a l i d a d  p o r  l o s  i n g r e s o s  d e  c a p i t a l  ( q u e  
f u e r o n  un 3 0 7  i n f e r i o r e s  a l o s  d e  1 9 8 5 ) ,  d e b i é n d o s e  
a f r o n t a r  u n a  p é r d i d a  d e  r e s e r v a s  c e r c a n a  a l o s  7 0 0  
m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s .
E l  s e g u n d o  t r i m e s t r e  f u e  un p e r i o d o  c l a v e  p a r a  
e l  d e s a r r o l l o  d e  l a s  n e g o c i a c i o n e s  c o n  l o s  o r g a n i s m o s  
f i n a n c i e r o s  m u l t i l a t e r a l e s  y l a  b a n c a  a c r e e d o r a  y ,  
p o r  e n d e ,  p a r a  e l  r e s u l t a d o  d e  l a  c u e n t a  c a p i t a l .  En  
a b r i l ,  l u e g o  d e  u n  l i g e r o  a t r a s o  d e b i d o  a l  i n c u m p l i ­
m i e n t o  d e  l a s  m e t a s  m o n e t a r i a s  y  f i s c a l e s  a c o r d a d a s  
c o n  e l  F o n d o  M o n e t a r i o  I n t e r n a c i o n a l ,  i n g r e s a r o n  2 6 5
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m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  c o r r e s p o n d i e n t e s  a l  t e r c e r  t r a m o  
d e l  p r é s t a m o  " s t a n d - b y "  o t o r g a d o  e l  a ñ o  a n t e r i o r  y ,  
c o n  e l l o s ,  6 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  c o m o  p a r t e  
d e l  p r é s t a m o  p o r  3 7 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  q u e  l o s  
b a n c o s  a c r e e d o r e s  h a b l a n  c o n d i c i o n a d o  a l  c u m p l i m i e n t o  
d e  d i c h a s  m e t a s .  En j u n i o ,  l u e g o  d e  i n t e n s a s  n e g o c i a ­
c i o n e s  c o n  e l  f i n  d e  s o l u c i o n a r  n u e v o s  p r o b l e m a s  d e  
i n c u m p l i m i e n t o ,  e n  e s p e c i a l  d e  l a s  m e t a s  f i s c a l e s  
a c o r d a d a s ,  e l  g o b i e r n o  e n v i ó  u n a  c a r t a  d e  i n t e n c i ó n  
a l  F o n d o ,  e n  l a  q u e  s e  c o m p r o m e t i a  a r e v i s a r  e l  r i t m o  
d e  a j u s t e  d e  l a s  t a r i f a s  p ú b l i c a s  y d e l  t i p o  d e  
c a m b i o ;  s o b r e  e s a  b a s e ,  e l  F o n d o ,  p o r  m e d i o  de  u n a  
d i s p e n s a  ( " w a i v e r " ) , l i b e r ó  e l  c u a r t o  y ú l t i m o  t r a m o  
d e l  " s t a n d - b y "  c i t a d o  ( 2 7 6  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ) ,  l o  
q u e  v o l v i ó  a a c t i v a r  o t r o  d e s e m b o l s o  d e  6 0 0  m i l l o n e s  
d e  d ó l a r e s  o t o r g a d o  p o r  l o s  b a n c o s .  C o me  e n  e s e  
m o m e n t o  e l  p a l s  s e  e n c o n t r a b a  p r á c t i c a m e n t e  a l  d i a  
c o n  l o s  p a g o s  i n t e r n a c i o n a l e s ,  l o s  n u e v o s  f o n d o s  
p a s a r o n  d i r e c t a m e n t e  a e n g r o s a r  l a s  r e s e r v a s .
En a b r i l  s e  i n i c i ó  l a  n e g o c i a c i ó n  c o n  l a  b a n c a  
p r i v a d a  a c r e e d o r a ,  p a r a  l a  r e f i  n a n c i a c i ó n  d e  l o s  
c o m p r o m i s o s  d e  l a  d e u d a  e x t e r n a .  L a s  c o n v e r s a c i o n e s  
g i r a r o n  s o b r e  t e m a s  t a l e s  como l a  i n c l u s i ó n  d e  l o s
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" B o n o d "  y " P r o m i s s o r y  H ô t e s "  1 e n  l a s  n e g o c i a c i o n e s  
g e n e r a l e s ,  l a  c a p i t a l i z a c i ó n  d e  l a  d e u d a  y l a  
i n s t r u m e n t a c i ó n  d e l  s i s t e m a  " o n  l e n d i n g "  2 .
P o r  s u  p a r t e ,  c o mo  r e s u l t a d o  d e  l a s  t r a t a t i v a s  
d e  r e f i n a n c i a c i ó n  c o n  l o s  p a í s e s  q u e  i n t e g r a n  e l  C l u b  
d e  P a r í s ,  se  o b t u v o  u n  i n g r e s o  d e  1 0 4 6  m i l l o n e s  d e  
d ó l a r e s ,  d e  l o s  c u a l e s  a p r o x i m a d a m e n t e  5 0 0  c o r r e s p o n ­
d e n  a l  a c u e r d o  c o n  l a  e m p r e s a  C o g a s c o  - c o n s t r u c t o r a  
d e l  G a s o d u c t o  C e n t r o - O e s t e - ,  q u e  p e r m i t i ó  e l i m i n a r  
t r a b a s  en  l a s  n e g o c i a c i o n e s  c o n  d i c h o s  p a í s e s .
S e  e s t i m a  q u e  h a c i a  f i n e s  d e  1 9 8 6  l a  d e u d a  
e x t e r n a  a s c e n d í a  a  5 0  0 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s .  E l  
m o n t o  d e  l o s  a t r a s o s ,  q u e  a f i n e s  d e  1 9 8 5  a l c a n z a b a  
a 1 7 1 9  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  3 ,  se  r e d u j o  a p r o x i m a ­
d a m e n t e  a 5 0 0  m i l l o n e s  a  f i n e s  d e  1 9 8 6 .  S i  b i e n ,  s e  
c a r e c e  d e  i n f o r m a c i ó n  c o m p l e t a ,  l a  p r o p o r c i ó n  d e u d a
^ I n s t r u m e n t o s  d e  d e u d a  u t i l i z a d o s  p o r  e l  
G o b i e r n o  A r g e n t i n o  e n  e l  p e r í o d o  1 9 8 1 - 8 4  p a r a  
c a n c e l a r  o p e r a c i o n e s  d e  d e u d a  p r i v a d a  c o n  s e g u r o  d e  
c a m b i o .
^ F a c i l i d a d  c r e d i t i c i a  q u e  a s c e n d i ó  a d o s  
t e r c i o s  d e  l o s  3 7 0 0  m i l l o n e s  de  d ó l a r e s  n e g o c i a d o s
c o n  l a  b a n c a  a c r e e d o r a  p a r a  1 9 8 6 ,  y q u e  é s t a  p u e d e  
a c o r d a r  e n  c a r á c t e r  d e  r e p r é s t a m o s  a t e r c e r o s  
p r e s t a t a r i o s  d e l  p a í s ,  c o n  f o n d o s  i n i c i a l m e n t e  
p u e s t o s  a d i s p o s i c i ó n  d e l  B a n c o  C e n t r a l .
^ C o m p r e n d e  l o s  i n t e r e s e s  y  o b l i g a c i o n e s  d e  
c a p i t a l  n o  r e f i n a n c i a b l e s  v e n c i d o s  a l  3 1 . 1 2 . 8 5 .
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C uadro  12
ARGENTINA. DEUDA EXTERNA REGISTRADA EN CONCEPTO DE CAPITAL, 
A FINES DE ANO (a )
(m illo n e s  de d ó la re s )
1983 1984 1985 1986(b )
T o ta l 45087 46903 48312 50000
P ú b lic a 31706 36139 39868 . . .
P riv a d a 13381 10764 8444 .  . .
Deuda e x te rn a /e x p o r ta c ió n  
de b ienes 5 .8 5 .8 5 .8 7 .1
FUENTE : Banco C e n tra l de l a  R e p ú b lic a  A rg e n tin a .
(a )  In c lu y e  deuda e x te rn a  r e g is tr a d a  mis a tra s o s  por todo concepto.
(b ) C if r a s  es tim a d a s .
e x t e r n a  p ú b l i c a / p r i v a d a  c o n t i n u *  i n t e n t a n d o ,  en  
v i r t u d  d e  q u e  s i g u i e r o n  o p e r a n d o  l o s  m e c a n i s m o s  d e  
t r a s p a s o  i m p l e m e n t a d o s  e n  1 9 8 1 - 8 2 ,  como r e s p u e s t a  a 
l o s  v e n c i m i e n t o s  d e  l a  d e u d a  p r i v a d a  c o n  s e g u r o  d e  
c a m b i o .  En j u n i o  se  d i s p u s o  u n a  p r ó r r o g a  p o r  1 8 0  d í a s  
p a r a  l a s  c u o t a s  d e  o p e r a c i o n e s  d e  p a s e  c o n  v e n c i m i e n ­
t o  e n  l o s  p r i m e r o s  n u e v e  m e s e s  d e  1 9 8 6 ,  i n c l u y é n d o s e  
t a m b i é n  l a s  no  c u b i e r t a s  p o r  d i c h a s  o p e r a c i o n e s .  P a r a  
t a l  f i n ,  s e  e m i t i e r o n  o b l i g a c i o n e s  d e n o m i n a d a s  
" d o c u m e n t a c i ó n  i n t e r i n a ” , com o r é g im e n  t r a n s i t o r i o  
b a s t a  t a n t o  se  l a s  i n c o r p o r a r a  e n  l a  r e f i n a n c i a c i ó n  
g l o b a l  d e  l a  d e u d a .  E n  n o v i e m b r e  s e  o t o r g ó  l a  
f a c i l i d a d  d e  q u e  l o s  c o n t r a t o s  c o n  s e g u r o  d e  c a m b i o ,  
r e m a n e n t e s  d e l  p r o c e s o  i n i c i a d o  e n  1 9 8 1 ,  s e  c a n c e l a ­
r a n  a n t i c i p a d a m e n t e ,  d e b id o  a q u e  e l  p a g o  d e  p r i m a s  
d e  l o s  c o n t r a t o s  r e g i d o s  p o r  l a  t a s a  d e  i n t e r é s  
l i b r e ,  r e p r e s e n t a b a n  a l t o s  c o s t o s  p a r a  l a s  a m p r e t a s  
p r i v a d a s .
En  c o n j u n t o ,  l a s  o p e r a c i o n e s  d e  c a p i t a l  s e  
t r a d u j e r o n  e n  un i n g r e s o  n e t o  d e  d i v i s a s  d e  a l r e d e d o r  
d e  2 1 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  d e l  c u a l  a p r o x i m a d a m e n ­
t e  d o s  t e r c i o s  h a b r í a n  c o r r e s p o n d i d o  a l o  a p o r t a d o  
p o r  e l  f i n a n c i a m i e n t o  c o m p e n s a t o r i o .
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E n  r e s u m e n ,  e l  e s f u e r z o  d e s t i n a d o  a l a s
n e g o c i a c i o n e s  d e  r e f i n a n c i a c i ó n  s e  v i o  i n c e n t i v a d o  
d u r a n t e  1 9 8 6  p o r  l a  n e c e s i d a d  d e  m a n t e n e r  a c o t a d a  l a  
s i t u a c i ó n  d e  l o s  p a g o s  e x t e r n o s ,  c o m p r o m e t i d a  p o r  l a  
s e n s i b l e  r e d u c c i ó n  e n  e l  s a l d o  d e  l a s  t r a n s a c c i o n e s  
d e  b i e n e s .  A n t e  l a  s o s t e n i d a  t e n d e n c i a  d e c r e c i e n t e  d e  
l o s  p r e c i o s  d e  l o s  p r o d u c t o s  e x p o r t a b l e s  t r a d i c i o n a ­
l e s ,  e r a  p r e v i s i b l e  q u e  s e  c o m e n z a r a n  a p r o d u c i r  
a j u s t e s  d e  c a n t i d a d e s ;  a e l l o  s e  a g r e g a r o n  c o n d i c i o ­
n e s  c l i m á t i c a s  a d v e r s a s .  R e s u l t a b a  d i f í c i l  m a n t e n e r  
e l  c a r á c t e r  e x c e p c i o n a l  d e l  b i e n i o  1 9 8 4 - 8 5 ,  n o t a b l e
p o r  e l  a u m e n t o  d e  l o s  v a l o r e s  d e  e x p o r t a c i ó n  e n  un  
c o n t e x t o  d e  p r e c i o s  d e c r e c i e n t e s .  E s t e  f e n ó m e n o  o c u p a  
un l u g a r  c e n t r a l  e n  l a  d e f i n i c i ó n  d e  l a s  p e r s p e c t i v a s  
d e  e v o l u c i ó n  d e l  s e c t o r  e x t e r n o ,  y r e l a t i v i z a  l o s  
e f e c t o s  p o s i t i v o s  d e  l a  c a l d a  e n  l a s  t a s a s  d e
i n t e r á s .  R e s u l t a  e v i d e n t e  q u e  l a  e v o l u c i ó n  d e l  s e c t o r  
s e g u i r á  d e p e n d i e n d o  e n  f o r m a  s e n s i b l e  d e  l o s  a c o n t e ­
c i m i e n t o s  p r o d u c i d o s  e n  e l  c o n t e x t o  i n t e r n a c i o ­
n a l  - p r e c i o s  y t a s a s  d e  i n t e r é s -  y d e  l a s  n e g o c i a c i o ­
n e s  q u e  s e  l l e v e n  a  c a b o  en  e s e  á m b i t o .
b ) L a  p o l í t i c a  c a m b i a r i a
D u r a n t e  1 9 8 6  l a  p o l í t i c a  c a m b i a r i a  r e g i s t r ó
d o s  p e r í o d o s  d i s t i n t o s ,  s e p a r a d o s  p o r  l a  s a l i d a
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d e l  c o n g e l a m i e n t o  g e n e r a l  p r o d u c i d a  e n  e l  m e s  d e  
a b r i l .  D u r a n t e  e l  p r i m e r  t r i m e s t r e  d e l  a ñ o  s e  m a n t u v o  
l a  p a r i d a d  c o n  e l  d ó l a r  e s t a d o u n i d e n s e  e n  0 . 8 0 1  
a u s t r a l e s  p o r  d ó l a r ,  l o  q u e  i m p l i c ó  u n  d e t e r i o r o  d e l  
t i p o  d e  c a m b i o  r e a l  r e s p e c t o  a l  i n i c i o  d e l  p l a n  d e  
e s t a b i l i z a c i ó n  d e  j u n i o  d e  1 9 8 5 ,  a l  r e g i s t r a r s e  
a u m e n t o s  p e r c e p t i b l e s  d e  l o s  p r e c i o s  i n t e r n o s .  N o  
o b s t a n t e  e l l o ,  d e b e  t e n e r s e  p r e s e n t e  q u e  e l  n i v e l  
r e a l  a l  q u e  f u e  c o n g e l a d o  e l  t i p o  d e  c a m b i o  f u e  e l  
m á s  a l t o  d e  l a  p r e s e n t e  d é c a d a .  P o r  o t r a  p a r t e ,  a l  
m a n t e n e r s e  f i j a  l a  p a r i d a d  c o n  e l  d ó l a r ,  d e  h e c h o  s e  
r e g i s t r ó  u n a  d e v a l u a c i ó n  r e s p e c t o  d e  l a s  m o n e d a s  q u e  
g a n a r o n  p o s i c i o n e s  f r e n t e  a l  m i  t i t o .
A  p a r t i r  d e  a b r i l  s e  i m p l e m e n t ó  u n a  n u e v a  
p o l í t i c a  c a m b i a r i a ,  e n  c o n s o n a n c i a  c o n  l a  e t a p a  d e  
" p r e c i o s  a d m i n i s t r a d o s " .  S e  a u m e n t ó  e l  t i p o  d e  c a m b i o  
e n  u n  3 . 7 7 .  y  s e  a p l i c a r o n  a j u s t e s  p e r i ó d i c o s  q u e  
o s c i l a r o n  a l r e d e d o r  d e l  1 Z  - a p r o x i m a d a m e n t e  c a d a  d i e z  
d í a s  d u r a n t e  l o s  t r e s  p r i m e r o s  m e s e s  y  c a d a  s i e t e  
d í a s  p a r a  e l  r e s t o  d e l  a ñ o -  c o n  e l  o b j e t o  d e  m a n t e n e r  
l a  p a r i d a d  r e a l  d e l  d ó l a r .  S i m u l t á n e a m e n t e  s e  f u e r o n  
r e a l i z a n d o  c o r r e c c i o n e s  m a y o r e s  n o  p e r i ó d i c a s ,  c o n  e l  
f i n  d e  e l i m i n a r  l a s  d i s c r e p a n c i a s  e n t r e  l a  m e t a  d e  
d e v a l u a c i ó n  y  e l  r i t m o  d e  a u m e n t o  d e  l o s  p r e c i o s  
i n t e r n o s .  A  p e s a r  d e  q u e  e s t o s  a j u s t e s  r e s u l t a r o n
5 1
Cuadro 13
ARGENTINA. PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR (a)
1 9 8 3  1 9 8 4  1 9 8 5  1 9 8 6 ( b )
E x p o r t a c i o n e s
T a s a s  d e  c r e c i m i e n t o
V a l o r
V o l u m e n
V a l o r  u n i t a r i o
2 .8
1 4 . 0





1 6 . 1
-1 0 .8
- 1 6 . 6
- 8 .2
- 9 . 2
I m p o r t a c i o n e s
V a l o r
V o l u m e n
V a l o r  u n i t a r i o
- 1 5 . 6
- 9 . 3
- 6 . 9
1 .8
4 . 2
- 2 . 4
- 1 6 . 8
- 1 9 . 7
3 . 6
2 3 . 2
2 0 .8
2 .0
I n d i c e s  ( 1 9 7 0 = 1 0 0 )
P o d e r  d a  c o m p r a  d e  l a s  
e x p o r t a c i o n e s 1 9 3 . 5  2 0 5 . 0  2 0 5 . 0  1 6 7 . 5
R e l a c i O n  d e  p r e c i o s  d e l  
i n t e r c a m b i o 1 0 1 . 9  1 1 0 . 3  9 5 . 0  8 4 . 6
F U E N T E  :  O f i c i n a  d e  l a  C E P A L  e n  B u e n o s  A i r e s ,  s o b r e  l a  b a s e  d e  
d a t o s  o f i c i a l e s .
( a )  B a s a d o  e n  n u e v a s  e s t i m a c i o n e s  d e  l o s  i n d i c e s  d e  p r e c i o s  d e  
e x p o r t a c i o n e s  e  i m p o r t a c i o n e s .
( b )  C i f r a s  p r e l i m i n a r e s .
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p a r t i c u l a r m e n t e  i m p o r t a n t e s  e n  e l  t e r c e r  t r i m e s t r e ,  
c u a n d o  s e  p r o d u j o  e l  r e b r o t e  i n f l a c i o n a r i o ,  d u r a n t e  
t o d o  e l  a ñ o  n o  s e  p r o d u j o  u n a  i n d e x a t i o n  p l e n a  d e l  
t i p o  d e  c a m b i o :  e n t r e  p u n t a s  e l  m i s m o  p i e r d e  a l r e d e ­
d o r  d e  u n  1 O X  d e  s u  v a l o r  r e a l  s i  s e  l o  c o m p a r a  c o n  
l a  e v o l u c i ó n  d e l  “ i n d i c e  c o m p u e s t o "  ( p r o m e d i o  s i m p l e  
d e l  I n d i c e  d e  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  y  e l  í n d i c e  d e  
p r e c i o s  m a y o r i s t a s ) .  E s t o  r e f l e j a  l a  c a u t e l a  d e  l a s  
a u t o r i d a d e s  e c o n ó m i c a s  p a r a  e v i t a r  a j u s t e s  q u e  
h u b i e r a n  a l e n t a d o  e l  r i t m o  i n f l a c i o n a r i o .
L a  b r e c h a  p o r c e n t u a l  e n t r e  e l  d ó l a r  p a r a l e l o  y  
e l  o f i c i a l  r e g i s t r o  c o m p o r t a m i e n t o s  d i s i m i l e s .  D e  
c i f r a s  d e  d o s  d í g i t o s  p a r a  l o s  p r i m e r o s  m e s e s  d e l  
a ñ o ,  a  p a r t i r  d e  a b r i l  s e  r e d u j o  g r a d u a l m e n t e  h a s t a  
a l c a n z a r  u n  m í n i m o  d e  a l r e d e d o r  d e l  2 X  e n  e l  m e s  d e  
j u l i o .  A  p a r t i r  d e  a g o s t o ,  c u a n d o  s e  m a n i f e s t ó  
c l a r a m e n t e  e l  r e b r o t e  i n f l a c i o n a r i o ,  v o l v i ó  a  
a s c e n d e r  a  d o s  d í g i t o s ,  o s c i l a n d o  d u r a n t e  e l  r e s t o  
d e l  a ñ o  e n t r e  e l  1 0  y  e l  2 0 X ,  a  p e s a r  d e  l a  c a í d a  
c o n s t a n t e  e n  l a  t a s a  d e  i n f l a c i ó n  y  d e  l a  s u b a  
e x p e r i m e n t a d a  p o r  l a s  t a s a s  d e  i n t e r é s .  H a c i a  f i n e s  
d e  1 9 8 6  s e  p r o d u j o  u n a  c o n s i d e r a b l e  a m p l i a c i ó n  d e  l a  
b r e c h a ,  q u e  s i  b i e n  n o  c o r r e s p o n d i a  a  l a  e v o l u c i ó n  
q u e  r e g i s t r a b a n  p o r  e n t o n c e s  l o s  p r i n c i p a l e s  i n d i c a ­
d o r e s  d e  l a  e c o n o m í a ,  s e  r e l a c i o n a b a  c o n  e l  m a y o r
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g r a d o  d e  i n  c e r t i d u m b r e  a c e r c a  d e  l a  e v o l u c i ó n  
d e l  s e c t o r  e x t e r n o ,  i n c l u y e n d o  l a  n e g o c i a c i ó n  d e  l a  
d e u d a ,  y  d e  l a  m a r c h a  f u t u r a  d e  l a  e c o n o m i a .
E n  r e s u m e n ,  l a  p o l i t i c a  c a m b i a r í a  d e b i ó  
e n f r e n t a r  d u r a n t e  1 9 8 6  e l  d i f í c i l  c o m p r o m i s o  d e  
m a n t e n e r  u n a  p a r i d a d  a c o r d e  c o n  l a  e v o l u c i ó n  d e l  
s e c t o r  e x t e r n o ,  e n  e s p e c i a l  c o n  l o s  i n c e n t i v o s  
d i r i g i d o s  a  l o s  s e c t o r e s  e x p o r t a d o r e s  t r a d i c i o n a l e s  
f r e n t e  a  l a  d i f í c i l  c o y u n t u r a  e n  m a t e r i a  d e  p r e c i o s  
i n t e r n a c i o n a l e s  d e  l o s  p r o d u c t o s  b á s i c o s ,  y  a l  m i s m o  
t i e m p o ,  a n t i c i p a n d o  e n  l o  p o s i b l e  l a  e v o l u c i ó n  d e  l o s  
p r e c i o s  i n t e r n o s ,  e v i t a r  c o r r e c c i o n e s  c a m b i a r i a s  
b r u s c a s  q u e  p u d i e r a n  c o n v e r t i r s e  e n  i m p u l s o s  i n f l a ­
c i o n a r i o s  .
c  )  E l  c o m e r c i o  e x t e r i o r
i )  L a s  e x p o r t a c i o n e s .  L u e g o  d e  t r e s  a ñ o s  d e  
a u m e n t o s  c o n s e c u t i v o s ,  e l  v a l o r  d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s  
d i s m i n u y ó  u n  1 6 . 6 7 .  E s t e  r e s u l t a d o  s e  v e r i f i c a  c o m o  
c o n s e c u e n c i a  d e  l a  c a i d a  s i m u l t á n e a  d e  l o s  p r e c i o s  y  
d e l  v o l u m e n  e x p o r t a d o  t o t a l ,  q u e  d i s m i n u y e r o n  9 . 2  y  
8 . 2 7 ,  r e s p e c t i v a m e n t e .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 3 ) .
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A n a l i z a n d o  e l  c o m p o r t a m i e n t o  d e  l a s  e x p o r t a ­
c i o n e s  p o r  g r u p o s  d e  b i e n e s ,  s e  o b s e r v a  q u e  l o s  d e  
o r i g e n  a g r o p e c u a r i o  r e d u j e r o n  s u  v a l o r  u n  ¡ 8 . 1 % ,  
m i e n t r a s  l o s  i n d u s t r i a l e s  n o  t r a d i c i o n a l e s  l o  
h i c i e r o n  u n  1 2 . 9 % .  D e n t r o  d e l  p r i m e r  r u b r o  s e  a p r e c i a  
u n a  i m p o r t a n t e  c a l d a  d e  l o s  p r o d u c t o s  a g r í c o l a s ,  q u e  
d i s m i n u y e r o n  s u  v a l o r  u n  2 2 . 6 % ,  m i e n t r a s  l o s  p e c u a ­
r i o s  l o  h i c i e r o n  u n  2 . 7 % .  P o r  e l  c o n t r a r i o ,  e l  
v a l o r  d e  l a s  v e n t a s  d e  l o s  p r o d u c t o s  d e  l a  p e s c a  s e  
i n c r e m e n t ó  u n  3 6 . 1 % .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 4 ) .
E n  e l  c a s o  d e  l o s  b i e n e s  a g r í c o l a s ,  d e b e  
d e s t a c a r s e  l a  c a l d a  g e n e r a l  i z a d a  d e  l o s  p r e c i o s  d e  
l o s  p r i n c i p a l e s  r u b r o s  d e  e x p o r t a c i ó n  d e  l a  A r g e n t i ­
n a .  L o s  p r e c i o s  d e  l o s  c e r e a l e s ,  i n f l u i d o s  p o r  l a s  
c o n d i c i o n e s  d e l  c o m e r c i o  i n t e r n a c i o n a l ,  h a n  m a n t e n i d o  
u n a  t e n d e n c i a  d e s c e n d e n t e  d e s d e  f i n e s  d e  1 9 8 4 ,  s i n  
q u e  s e  p r e v e a n  c a m b i o s  e n  e l  c o r t o  p l a z o .  A s i ,  
m i e n t r a s  e n  1 9 8 5  l o s  p r e c i o s  d i s m i n u y e r o n  u n  1 6 . 3 % ,  
d u r a n t e  1 9 8 6  l o  h i c i e r o n  u n  1 6 . 0 % ,  a c u m u l a n d o  e n  l o s  
d o s  a ñ o s  u n a  c a l d a  d e l  2 9 . 7 % .
A  s u  v e z ,  d e l  a n á l i s i s  d e l  c o m p o r t a m i e n t o  d e  
l a s  e x p o r t a c i o n e s  p o r  p r o d u c t o ,  s u r g e  q u e  d u r a n t e  
1 9 8 6  l o s  p r e c i o s  p r o m e d i o  d e l  t r i g o ,  e l  m a í z  y  e l  
s o r g o  v e r i f i c a r o n  c a l d a s  d e  1 5 . 0 ,  2 0 . 0  y  1 6 . 5 % ,
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Cuadro 14
AB0ENTXNA. VALOB Y COMPOSICION DK CAS EXPORTACIONES DE BIENES
M il loots de dólares corrientes Coat posición porcentual Tasas da crecimiento
19 83 1984 1985 1986(a) 1970 1980 1986(a) 1984 1983 1986( ■
Total general 7836 8107 8396 7000 100.0 100.0 100.0 3 .3 3.6 -1 6 .6
Total da productos agropecuarios 6233 6471 6078 4980 86.4 73.4 71.1 3 .3 -6 .1 -1ft. 1
Productos pecuarios 1171 100Û 946 920 39.3 21.8 13.1 -14 .6 -3 .4 -2 .7
Carne 604 406 387 390 24.9 12.1 5.6 -32.8 -4 .7 0.8
Lanas, pelos y crines 188 216 196 200 4.9 3.5 2.9 14.9 -9 .3 2.0
Cueros y p ieles 264 303 289 290 3.3 4.3 4.1 15.3 -5 .2 0.3
Otros productos pecuarios 113 73 74 40 4.2 1.7 0.5 -36 .5 1.4 -46 .0
Productos agrícolas 4899 3313 4985 3860 46.7 49.8 53.1 8.5 -6 .2 -2 2 .6
Cereales 2992 2326 2322 1330 31.0 21.7 19.3 -2 2 .3 -0 .2 -41.9
Oleaginosos 1360 2384 2000 1900 8.0 16.6 27.1 73.3 -16.1 -5 .0
Otros productos agrícolas 547 603 663 610 7.7 11.3 8.7 10.2 10.0 -8 .0
Pesca 163 138 147 200 0.2 í .a 2.9 -4 .2 -7 .0 36.1
Prod, indus tria les  no trad ic ion ales 1601 1636 2318 2020 13.6 26.6 28.9 2.2 41.7 -1 2 .9
Combustibles 349 347 635 120 0 .4 3 .5 1.7 -0 .6 83.0 -81.1
Otros prod, indust. no tra d ic . 1232 1289 1683 1900 13.2 23.1 27.2 3.0 30.6 12.9
FUENTE : O fic ina  de la  CEPAL en Buenos 
de Carnes y otras fuentes.
A ires , sobre la  bata da datos del In s t itu to Racional de E stadística y Censos, la  Junta Naciona
(a) C ifras  prelim inares*
r e s p e c t i v a m e n t e .  R e s u l t a n  n o t a b l e s  t a m b i é n  l a s  
i m p o r t a n t e s  d i s m i n u c i o n e s  e n  l o s  v o l ú m e n e s  e m b a r c a d o s  
d e  t r i g o  ( - 5 8 7 . )  y  s o r g o  ( - 4 1 7 . ) ,  c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e  
f a c t o r e s  c l i m á t i c o s  a d v e r s o s ,  a s í  c o m o  d e l  d e s a l i e n t o  
q u e  p r o v o c ó  e n  l o s  p r o d u c t o r e s  l a  b a j a  d e  l o s  p r e c i o s  
i n t e r n a c i o n a l e s .  E n  e f e c t o ,  e n  e l  c a s o  d e l  t r i g o ,  l a s  
i n t e n s a s  l l u v i a s  d e  f i n e s  d e  1 9 8 5  y  p r i n c i p i o s  d e  
1 9 8 6 ,  q u e  p r o v o c a r o n  g r a v e s  i n u n d a c i o n e s  e n  l a  
P r o v i n c i a  d e  B u e n o s  A i r e s ,  d e t e r m i n a r o n  u n  a l t o  
p o r c e n t a j e  d e  p é r d i d a  e n  l a  c o s e c h a .  E s t e  h e c h o ,  
j u n t o  c o n  l a  c a í d a  d e l  p r e c i o  i n t e r n a c i o n a l ,  r e d u j o  
e l  v a l o r  t o t a l  e x p o r t a d o  d e  e s t e  p r o d u c t o  a  4 0 0  
m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s .  E s t e  m o n t o  r e s u l t a  e l  m á s  b a j o  
d e  l o s  ú l t i m o s  s e i s  a ñ o s  y  r e p r e s e n t a  u n a  c a l d a  d e l  
6 5  7 .  e n "  r e l a c i ó n  a  1 9 8 5 .  S ó l o  e l  m a i z  c o n t r i b u y e  
p o s i t i v a m e n t e  e n  e l  t o t a l  f í s i c o  d e  v e n t a s  d e  
c e r e a l e s  a l  e x t e r i o r ,  c o n  u n  a u m e n t o  d e  v o l u m e n  d e  
4 . 7 7 . ;  a  p e s a r  d e  e l l o ,  l o s  m e n o r e s  p r e c i o s  o b t e n i d o s  
r e d u j e r o n  e l  v a l o r  e x p o r t a d o  c a s i  u n  1 5 7 .  r e s p e c t o  a l  
a ñ o  a n t e r  i o r .
P o r  s e g u n d o  a ñ o  c o n s e c u t i v o  s e  r e d u j o  e l  v a l o r  
d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  o l e a g i n o s o s  ( 5 . 0 7 )  c o m o  
c o n s e c u e n c i a  d e  u n a  c a i d a  d e  l o s  p r e c i o s  d e l  o r d e n  
d e l  1 1 . 7 7 ,  y a  q u e  e n  e s t e  r u b r o  l a s  t o n e l a d a s  
e x p o r t a d a s  a u m e n t a r o n  u n  1 3 . 0 7 . .  E s t e  c o m p o r t a m i e n t o
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o b e d e c i ó  a  l a  f u e r t e  d e c l i n a c i ó n  d e  l o s  p r e c i o s  d e  
i o s  a c e i t e s  ( 4 0 7 .  e n  p r o m e d i o )  ,  y a  q u e  l o s  c o r r e s p o n ­
d i e n t e s  a  s e m i l l a s  d e  s o j a  c a y e r o n  s ó l o  u n  5 7 1  y l o s  
d e  l o s  s u b p r o d u c t o s  o l e a g i n o s o s  s u b i e r o n  u n  3 2  7 .  .  E l  
a a y o r  v o l u m e n  e x p o r t a d o  f u e  r e s u l t a d o ,  p r i n c i p a l m e n ­
t e ,  d e l  a u m e n t o  d e  l a s  c o l o c a c i o n e s  d e  a c e i t e  d e  
g i r a s o l  y  s o j a  ( 3 5  y  1 2  7 . ,  r e s p e c t i v a m e n t e )  y  d e  
p e l l e t s  d e  s o j a  ( 1 8 7 . ) .  P o r  e l  c o n t r a r i o ,  d i s m i n u y ó  e l  
v o l u m e n  d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  s e m i l l a s  d e  s o j a .  L o s  
s u b p r o d u c t o s  o l e a g i n o s o s ,  p o r  s u  p a r t e ,  t u v i e r o n  u n a  
e v o l u c i ó n  f a v o r a b l e  d u r a n t e  1 9 8 6 ,  i n c r e m e n t a n d o  s u s  
p r e c i o s  u n  3 2 Z  p r o m e d i o .  L a s  c o l o c a c i o n e s  d e  p e l l e t s  
d e  s o j a  a l c a n z a r o n  a  2  5 0 0  0 0 0  t o n e l a d a s  ( e n  1 9 8 0  
l l e g a b a n  a  2 9 0  0 0 0  t o n e l a d a s ) .  L o s  s u b p r o d u c t o s  d e l  
g i r a s o l  r e f l e j a r o n  u n a  s u b a  e n  s u s  p r e c i o s  m e d i o s  d e  
c a s i  e l  4 4 Z ,  a l  t i e m p o  q u e  l o s  d e  l o s  s u b p r o d u c t o s  
d e l  l i n o  s e  i n c r e m e n t a r o n  u n  2 8 Z .
E l  v a l o r  d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  p r o d u c t o s  
p e c u a r i o s  d i s m i n u y ó  2 . 7 Z ,  c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e  l o s  
m e n o r e s  v o l ú m e n e s  e x p o r t a d o s .  E l  v a l o r  d e  l a s  v e n t a s  
d e  c a r n e  f u e  s i m i l a r  a l  r e g i s t r a d o  e n  1 9 8 5 ,  c o m o  
r e s u l t a d o  d e  u n  a u m e n t o  d e  p r e c i o s  c o m p e n s a d o  p o r  u n a  
d i s m i n u c i ó n  d e  l a s  t o n e l a d a s  e m b a r c a d a s .  E n  e s t e  
r u b r o  s e  n o t ó  u n a  m a y o r  p a r t i c i p a c i ó n  d e  l o s  p r o d u c ­
t o s  c o n  a l t o  v a l o r  a g r e g a d o  ( c a r n e s  c o c i d a s  y
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e n l a t a d a s ) .  E n  c u a n t o  a  l a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  l a n a s ,  
s i  b i e n  e l  p r e c i o  m e d i o  c a y ó  a l r e d e d o r  d e  u n  5 7 ,  e l  
v o l u m e n  e m b a r c a d o  ( b a s e  s u c i a  e n  t o n e l a d a s )  a s c e n d i ó  
u n  1 1 7 ..
E n  s í n t e s i s ,  d u r a n t e  1 9 8 6  y  t a l  c o m o  s u c e d i e r a  
e n  1 9 8 5 ,  e l  c o n j u n t o  d e  l o s  b i e n e s  d e  o r i g e n  a g r o p e ­
c u a r i o  e n f r e n t ó  m e r c a d o s  d e p r i m i d o s ,  c o n t i n u a n d o  
a s i  l a  c a l d a  d e  s u s  p r e c i o s  i n i c i a d a  a  f i n e s  d e  1 9 8 4 ,  
c o m o  c o n s e c u e n c i a  p r i n c i p a l m e n t e  d e  l a s  p o l í t i c a s  
a p l i c a d a s  p o r  l a  C o m i s i ó n  E c o n ó m i c a  E u r o p e a  y  l o s  
E s t a d o s  U n i d o s .
E n  l o  q u e  r e s p e c t a  a  l o s  b i e n e s  i n d u s t r i a l e s  
n o  t r a d i c i o n a l e s ,  l a  i m p o r t a n t e  c a l d a  d e  l o s  v a l o r e s  
e x p o r t a d o s  d e  c o m b u s t i b l e s  ( 8 1 . I X )  n o  f u e  c o m p e n s a d a  
p o r  e l  a u m e n t o  r e g i s t r a d o  e n  l o s  d e l  r e s t o  d e  l o s  
b i e n e s  i n d u s t r i a l e s  ( 1 2 . 9 X ) .
U n  a n á l i s i s  p o r m e n o r i z a d o  m u e s t r a  e l  g r a n  
d i n a m i s m o  l o g r a d o  p o r  l a  e x p o r t a c i ó n  d e  p r o d u c t o s  
s i d e r ú r g i c o s ,  q u e  t o t a l i z ó  6 0 0  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  e n  
1 9 8 6 ,  c o n t r a  5 0 0  m i l l o n e s  e n  1 9 8 5 .  E l  v o l u m e n  
e m b a r c a d o  s u p e r ó  a l  d e l  a K o  a n t e r i o r  e n  m á s  d e l  2 5 7 . ,  
c o r r e s p o n d i e n d o  a  l o s  p r o d u c t o s  s e m i t e r m i n a d o s  u n  
i n c r e m e n t o  d e l  6 0 % ,  p a r t i c u l a r m e n t e  p o r  l a  m a y o r
5 9
v e n t a  d e  p a l a n q u i l l a s  y  t o c h o s  l a m i n a d o s ,  q u e  
a l c a n z a r o n  4 7 0  0 0 0  t o n e l a d a s  - c o n  d e s t i n o  p r i n c i p a l  
a  C h i n a - .  M e j o r a r o n  t a m b i é n  l o s  e m b a r q u e s  d e  p r o d u c ­
t o s  t e r m i n a d o s ,  p r i n c i p a l m e n t e  l o s  d e  p e r f i l e s  
( 2 1  0 0 0  t o n e l a d a s  c o n t r a  2  0 0 0  e n  1 9 8 5 ) ,  a s i  c o m o  l a s  
v e n t a s  d e  t u b o s  s i n  c o s t u r a  y  c h a p a s  l a m i n a d a s  e n  
c a l i e n t e  y  e n  f r í o .
E n  c u a n t o  a  l o s  p r o d u c t o s  n o  f e r r o s o s ,  l a s  
e x p o r t a c i o n e s  d e  a l u m i n i o  f u e r o n  d e  1 6 0  m i l l o n e s  d e  
d ó l a r e s ,  4 0  m i l l o n e s  m á s  q u e  e l  a ñ o  a n t e r i o r .  L a s  
v e n t a s  d e  m a q u i n a r i a s  e v o l u c i o n a r o n  f a v o r a b l e m e n t e ,  
a u m e n t a n d o  s u  v a l o r  u n  2 3 %  r e s p e c t o  a  1 9 8 5 ;  e n  
c a m b i o ,  l a s  v e n t a s  d e  m a t e r i a l  d e  t r a n s p o r t e  d i s m i n u ­
y e r o n  u n  1 1 % ,  c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e  l a s  m e n o r e s  
c o l o c a c i o n e s  d e  m a t e r i a l  n a v a l .
E l  v a l o r  c o r r i e n t e  d e  l a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  
p r o d u c t o s  q u í m i c o s  y  e l  d e  t e x t i l e s  s e  m a n t u v i e r o n  e n  
l o s  n i v e l e s  d e l  a ñ o  a n t e r i o r ;  l o s  p r e c i o s  d e  l o s  
p r i m e r o s  a u m e n t a r o n ,  m i e n t r a s  q u e  l o s  d e  l o s  t e x t i l e s  
d  i s m i n u y e r o n .
A  e x c e p c i ó n  d e  l o s  c o m b u s t i b l e s ,  l a s  e x p o r t a ­
c i o n e s  i n d u s t r i a l e s  p a r t i c i p a r o n  c o n  a l r e d e d o r  d e l  
2 7 %  d e l  t o t a l  e x p o r t a d o  e n  1 9 8 6 .  A s i m i s m o ,  e l
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G o b i e r n o  a n u n c i ó  m e d i d a s  p a r a  f o r t a l e c e r  s u  c r e c i ­
m i e n t o ,  a  t r a v é s  d e l  r e i n t e g r o  d e  i m p u e s t o s ,  r e g í m e ­
n e s  e s p e c i a l e s  d e  a d m i s i ó n  t e m p o r a r i a  d e  i n s u m o s  y  
m e j o r a m i e n t o  d e  l a s  c o n d i c i o n e s  d e  p r e f i n a n c i a c i ó n .
P o r  s u  p a r t e ,  b u b o  u n a  d i s m i n u c i ó n  d i f u n d i d a  
d e  p r e c i o s  y  v o l ú m e n e s  d e  l e s  v e n t a s  d e  c o m b u s t i b l e s .  
A s i ,  l o s  e m b a r q u e s  d e  l o s  p r o d u c t o s  d e r i v a d o s  d e l  
p e t r ó l e o ,  c o m o  g a s  o i l  y  f u e l  o i l ,  d i s m i n u y e r o n  u n  
7 0 . 1  y  u n  7 1 . 9 Z ,  r e s p e c t i v a m e n t e ;  m i e n t r a s  q u e  s u  
v a l o r  d e s c e n d i ó  u n  8 3 . 5  y  u n  7 7 . 5 Z .  L o s  v o l ú m e n e s  
e x p o r t a d o s  d e  c r u d o ,  q u e  d u r a n t e  1 9 8 5  a l c a n z a r o n  l o s  
5 2 2  0 0 0  m 3 ,  s e  r e d u j e r o n  a  1 1 5  0 0 0  m ^  e n  1 9 8 6 .
i i )  L a s  i m p o r t a c i o n e s .  L a s  c o m p r a s  a r g e n t i n a s  
e n  e l  e x t e r i o r  s e  r e c u p e r a r o n ,  p r i n c i p a l m e n t e  
c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e l  m a y o r  n i v e l  d e  a c t i v i d a d  
i n t e r n a .  E l  v a l o r  d e  l a s  i m p o r t a c i o n e s  s u p e r ó  e n  u n  
2 3 .  2 Z  a l  d e  1 9 8 3 ,  d e b i d o  f u n d a m e n t a l m e n t e  a l  a u m e n t o  
d e l  v o l u m e n  f í s i c o  ( 2 0 . 8 Z ) ,  d a d o  q u e  l o s  p r e c i o s  s e  
i n c r e m e n t a r o n  s ó l o  l e v e m e n t e  ( 2 % ) .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  
1 3 )  .
D e  e s t a  m a n e r a ,  s e  i n t e r r u m p i ó  l a  d e c l i n a c i ó n  
i n i c i a d a  e n  1 9 8 0 ,  c u a n d o  s e  r e g i s t r ó  e l  m é x i m o
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M i l l o n e s  d e  d ó l a r e s  c o r r i e n t e s C o a p o s i c i ó n  p o r c e n t u a l T a s a s  d e  c r e c i n i e n t o
1 9 8 3 1 9 8 A 1 9 8 5  1 9 8 6 ( a ) 1 9 7 0  1 9 8 0  1 9 8 6 ( a ) 1 9 8 A 1 9 8 5  1 9 8 6 ( a )
T o t a l  g e n e r a l A 3 0 A 4 5 8 5 3 8 1 4 4 7 0 0 100.0 100.0 100.0 1.8 - 1 6 . 8 2 3 . 2
B i e n e s  d e  c a p i t a l 7 6 9 6 4 3 6 4 8 8 3 0 2 1 . 5 2 2 . 7 1 8 . 1 - 1 6 . 4 1.0 3 1 . 2
C o a b u s t i b l e s  y  l u b r i c a n t e s 4 7 0 4 9 0 4 6 0 4 0 0 4 . 8 11.1 B . S 4 . 3 - 6.1 - 1 3 . 0
B i e n e s  i n t e r n a d l o s 3 0 5 6 3 2 0 2 2 5 0 8 3 2 0 0 6 8 . 9 4 8 . 6 68.1 4 . 8 - 2 1 . 7 2 7 . 6
P r o d u c t o s  d e  l a s  i n d u s t r i a s
q u i n i c a s ,  p l i s t i c o s  y  c a u c h o 1 1 4 2 1 1 7 0 8 9 3 . . . 1 5 . 3 1 2 . 9 . . . 2 . 5 - 2 3 . 7 . e •
P a p e l  y  p a s t a  d e  p a p e l 1 2 9 8 5 6 9 . . . 5 . 9 2 . 9 . . . - 3 4 . 1 - 1 8 . 8 . . .
M e t a l e s  y  e a n u f a c t u r a s ,  e a t e r i a l  
e l A c t r i c o  y  p a r t e s ,  r e p u e s t o s
p a r a  e a q u i n a r i a s  y  t r a n s p o r t e 1 2 6 7 1 3 9 3 1 1 4 9 . . . 3 2 . 6 2 1 . 9 . . . 9 . 9 - 1 7 . 5 eee
O t r o s  b i e n e s  i n t a r a e i i o s 5 1 8 5 5 4 3 9 7 . . . 1 5 . 1 1 0 . 9 . . . 6 . 9 - 2 8 . 3 . . .
B i e n e s  d e  c o n s o n o 2 0 9 2 5 0 1 9 8 2 5 0 4 . 8 1 7 . 6 5 . 3 1 9 . 6 - 20.8 2 6 . 3
P U E X T t  :  O f i c i n a  d e  l a  C E P A L  « b  B u e n o s  A i r e s ,  s o b r e  l a  b a t a  d a  d a t o s  d t l  B a n c o  C e n t r a l  d e  l a  R e p ó b l i c a  A r g e n t i n a ,
( a )  C i f r a s  p r e l i e i n a r e s
a b s o l u t o  d e  c o m p r a s  a l  e x t e r i o r .  E l  v a l o r  i m p o r t a d o  
e n  1 9 8 6  r e p r e s e n t ó  e l  4 4 . 6  7 .  d e l  d e  e s e  a ñ o .
E l  i n c r e m e n t o  f u e  d i f u n d i d o  e n t r e  l o s  b i e n e s  
d e  c a p i t a l ,  l o s  d e  c o n s u m o  y  l o s  i n t e r m e d i o s ,  q u e  
a u m e n t a r o n  u n  3 1 . 2 ,  u n  2 7 . 6  y  u n  2 6 . 3 X ,  r e s p e c t i v a ­
m e n t e .  D i s m i n u y ó ,  e n  c a m b i o ,  u n  1 3 Z  e l  v a l o r  d e  l a s  
i m p o r t a c i o n e s  d e  c o m b u s t i b l e s  y  l u b r i c a n t e s .  ( V é a s e  
e l  c u a d r o  1 5 ) .
L a  e v o l u c i ó n  d e  l a s  i m p o r t a c i o n e s  p o r  g r u p o s  
d e  b i e n e s ,  p e r m i t e  o b s e r v a r  q u e  X a s  c o m p r a s  d e  b i e n e s  
d e  c a p i t a l  a l c a n z a r o n  e l  v a l o r  m i s  a l t o  d e  l o s  
ú l t i m o s  c u a t r o  a ñ o s ,  r e p r e s e n t a n d o  a l r e d e d o r  d e l  1 8 Z  
d e l  t o t a l  i m p o r t a d o .  D u r a n t e  e l  p r i m e r  s e m e s t r e  d e  
1 9 8 6 ,  l a s  m a y o r e s  c o m p r a s  c o r r e s p o n d i e r o n  a  m a q u i n a ­
r i a  e l é c t r i c a ,  c u y o  p r i n c i p a l  p r o v e e d o r  f u e  I t a l i a  
c o n  c e r c a  d e l  3 0 Z  d e l  t o t a l .  E n  o r d e n  d e  i m p o r t a n c i a ,  
l e  s i g u i e r o n  l a  m a q u i n a r i a  n o  e l é c t r i c a  y  e l  m a t e r i a l  
d e  t r a n s p o r t e ,  a d q u i r i d o s  p r i n c i p a l m e n t e  a  E s t a d o s  
U n i d o s .
D e  s u  c o m p o r t a m i e n t o  d u r a n t e  l a  p r i m e r a  
m i t a d  d e l  a ñ o  s u r g e  t a m b i é n  l a  i n c i d e n c i a  d e  l a s  
m a y o r e s  c o m p r a s  d e  p r o d u c t o s  i n t e r m e d i o s ,  e n t r e  l o s  
c u a l e s  s e  d e s t a c a r o n  l o s  g r u p o s  d e  p r o d u c t o s  q u i m i -
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1981 0 .4 4 4 3 .3 133.6 109 .3 8 0 .8 6 6 .4
1982 2 .17 7 8 .6 1U . 0 107 .4 9 7 .6 9 5 .4
1983 10.55 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
1984 6 7 .4 8 9 1 .6 105.7 9 7 .6 9 5 .1 88.6
1985 . 6 01 .20 1 06 .6 9 4 .3 101.1 9 7 .4 1 03 .9
I 2 50 .00 9 8 .5 9 3 .6 9 6 .4 9 4 .3 9 7 .2
I I 5 5 2 .8 0 1 05 .8 9 1 .4 100.6 8 8 .3 9 7 .3
111 8 0 1 .0 0 114.2 9 3 .0 103.4 9 9 .2 1 10 .3
IV 8 0 1 .0 0 1 07 .9 101.8 104 .8 107 .6 110.7
1986 9 44 .86 9 2 .1 8 5 .6 103.2 88.0 106.1
I 8 01 .00 9 9 .1 8 7 .3 102.8 9 1 .1 107 .4
n 8 5 0 .3 5 9 2 .7 8 2 .7 102.6 8 5 .5 106.1
n i 9 74 .27 8 8 .4 8 4 .7 104 .7 8 5 .8 106.1
IV 1153 .83 88.0 • • « . .  • .  • • . . .
rUKITTE t O f ic in a  de la  CEPAL en Buenos A ire s , cobre la  base de datos o f i c i a le s .
(a )  Los in d ic a s  u t i l iz a d o s  t ie n e n  base 1963*100.
(b ) No se in c lu y en  a ju s te s  por im puestos, re c a rg o s , reembolsos u o tro s  in c e n t i ­
vos f is c a le s  o f in a n c ie r o s .
(e )  A p a r t i r  da ju n io  de 1982 has ta  d ic itm b ra  d e l mismo «No se u t i l i z ó  t ip o  de  
cambio c o m e rc ia l.
(d )  E l t ip o  de cambio r e a l  e s tá  d e f in id o  como» t ip o  nom inal x 1PC de lo s  EEUU/IPC  
dom éstico.
(e )  Basado en nuevas estim acio nes  de lo s  In d ic e s  de p re c io s  de exp ortac iones  e 
im po rtac ion es .
( f )  Los va lo ra s  anuales son promedios sim ples de v a lo re s  t r im e s tr a le s .
(g )  E l d a f la c to r  u t i l i z a d o  es e l  In d ic e  de p re c io s  m ayoristas  de b ienes naciona­
le s  no a g ro p ecu ario s .
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c o s ,  a l i m e n t o s  ( c a f é ,  e s p e c i a l m e n t e )  y  m a d e r a .  E n  
c a m b i o ,  e l  v a l o r  d e  l a s  c o m p r a s  d e  p r o d u c t o s  s i d e r ú r ­
g i c o s  d i s m i n u y ó  c o m o  r e s u l t a d o  d e  l a  c a l d a  d e l  
v o l u m e n  i m p o r t a d o  ( a l r e d e d o r  d e l  1 6 7 . ) ,  p a r t i c u l a r m e n ­
t e  d e  p r o d u c t o s  s e m i t e r  m i  n a d o s .
L a  p r o v i s i ó n  d e  g a s  n a t u r a l  b o l i v i a n o  c o n s t i ­
t u y ó  e l  p r i n c i p a l  r u b r o  e n t r e  l a s  i m p o r t a c i o n e s  d e  
c o m b u s t i b l e s .  A s c e n d i ó  a  3 2 4  m i l l o n e s  d e  d ó l a r e s ,  
m o n t o  u n  1 2 7 .  i n f e r i o r  a l  r e g i s t r a d o  d u r a n t e  1 9 8 5 .  E l  
n i v e l  d e  c o m p r a s  d e l  r e s t o  d e  l o s  c o m b u s t i b l e s  f u e  d e  
e s c a s a  s i g n i f i c a c i ó n .
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A S G O r r i l A .  C T O L D C I O H  D E  L O S  P R E C I O S  I H T E R H Q S  
( T a s a s  d e  c r e c i a i e n t o )
Cuadro 17
1 9 8 3 1 9 8 A 1 9 8 5 1 9 8 6
V a r i a c i o n e s  d i c i e a b r e  a  d i c i e a k c e
P r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r A 3 3 . 7 688.0 3 8 5 . A 8 1 . 9
A l i n c n t o s  y  b e b i d a s A 1 5 . 2 7 1 3 . 2 3 6 6 . 9 86.0
I n d a n n t a r i a A 8 6 . 7 7 A 9 . A 2 8 3 . 3 7 0 . A
V i v i e n d a ,  c o a b u s t i b l e  y  e l e c t r i c i d a d 5 1 2 . 1 5 2 6 . 1 A 2 0 . 9 7 2 . 7
P r e c i o s  a l  p o r  e a y o r A U . 3 6 2 A . 0 3 6 3 . 9 5 7 . 9
P r o d u c t o s  i « p o r t a d o s 3 A 2 . 2 6 6 1 . 5 A 0 5 . 7 5 3 . 5
P r o d u c t o s  n a c i o n a l e s 4 1 7 . 1 6 2 0 . 5 3 6 0 . 0 5 8 . A
A g r o p e c u a r i o s 3 9 2 . 3 6 0 A . 9 3 3 6 . A 7 A . A
l o  a g r o p e c u a r i o s A 2 6 . 6 6 2 A . A 3 6 3 . 9 5 5 . 8
V a r i a c i ó n  n e d i a  a n u a l
P r e c i o s  a l  c o n s u e i d o r 3 A 3 . B 6 2 6 . 7 6 7 2 . 1 9 0 . 1
A l i m e n t o s  y  b e b i d a s 3 3 9 . 0 6 3 8 . 9 6 2 A . 1 9 8 . 1
I n d u n e n t a r i a A U . 3 7 2 6 . 7 A 8 6 . 3 88.2
V i v i e n d a ,  c o a b u s t i b l e  y  e l e c t r i c i d a d 3 6 6 . 2 5 2 5 . 9 7 6 8 . 1 6 9 . 0
P r e c i o s  a l  p o r  e a y o r 3 6 0 . 9 5 7 A . 8 6 6 2 . 9 6 3 . 8
P r o d u c t o s  i m p o r t a d o s 3 3 5 . 7 5 6 8 . 9 7 6 6 . 6 6 0 . 2
P r o d u c t o s  n a c i o e a l e s 3 6 2 . 9 5 7 5 . 1 6 5 3 . A 6 A . 2
A g r o p e c u a r i o s 3 7 3 . 5 5 5 0 . 7 A 9 0 . 0 1 1 1 . 5
l o  a g r o p e c u a r i o s 3 5 8 . 8 5 8 8 . 6 6 8 6 . 3 5 7 . 9
F O 0 T E  i  I n s t i t u t o  H a c i o u l  d e  E s t a d í s t i c a  y  C a n s o s .
4 .  LOS P R E C IO S , LOS S A LA R IO S  Y EL EMPLEO
a )  L o s  p r e c i o s
L a  v a r i a c i ó n  d e l  I n d i c a  d a  p r a d o s  a l  c o n s u m i ­
d o r  a  l o  l a r g o  d a l  a ñ o  f u á  d a l  Q 2 X ,  c i f r a  q u a  e s  
e l e v a d a  s i  s e  l a  c o m p a r a  i n t e r n a c i o n a l m e n t e ,  p e r o  q u e  
r e s u l t a  l a  m á s  b a j a  d e  l o s  ú l t i m o s  d o c e  a ñ o s .  ( V é a s e  
e l  c u a d r o  1 7 ) .  P o r  s u  p a r t o ,  l o s  p r e c i o s  m a y o r i s t a s  
c r e c i e r o n  u n  3 8 7 ,  v a l o r  q u e  t a m b i é n  c o n t r a s t a  
m a r c a d a m e n t e  c o n  l o s  r e g i s t r o s  d a  l o s  a ñ o s  a n t e r i o ­
r e s :  e n t r e  1 9 7 4  y  1 9 8 5 ,  e l  i n d i c a  a u m e n t ó  a  u n  r i t m o
e q u i v a l e n t e  a l  2 5 0 7  a n u a l ,  y  a  u n  4 5 0 7 .  e n t r e  f i n e s  d e  
1 9 8 0  y  j u n i o  d e  1 9 8 5 .  A u n q u e  d u r a n t e  1 9 8 6  e l  a l z a  d e  
l o s  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  f u e  d i f u n d i d a ,  l o s  p r e c i o s  
d e  l o s  a l i m e n t o s  f r e s c o s  y  d e  l o s  s e r v i c i o s  m o s t r a r o n  
u n a  v a r i a c i ó n  m á s  r á p i d a .  T a m b i é n  e n  e l  i n d i c e  d e  
p r e c i o s  a l  p o r  m a y o r  s e  v e r i f i c ó  u n  a u m e n t o  d e  l o s  
p r e c i o s  r e l a t i v o s  d e  l o s  b i e n e s  a g r o p e c u a r i o s  
r e s p e c t o  a  l o s  i n d u s t r i a l e s .
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m e d i a d o s  d e  1 9 8 5  h a s t a  a b r i l  d e  1 9 8 6  f u e  r n á s  u n  m a r c o  
d e  r e f e r e n c i a  q u e  u n  r é g i m e n  a p l i c a d o  m e d i a n t e  u n  
e s t r i c t o  c o n t r o l .  D u r a n t e  s u  v i g e n c i a ,  n o  s e  o b s e r v a ­
r o n  p e r t u r b a c i o n e s  a p r e c i a b l e s  e n  e l  a b a s t e c i m i e n t o .
P o r  o t r o  l a d o ,  l o s  p r e c i o s  d e  l o s  p r o d u c t o s  
p r i m a r i o s  ( a l g u n o s  d e  l o s  c u a l e s  e s t a  b a n  e x c l u i d o s  
d e l  c o n g e l a m i e n t o )  a u m e n t a r o n  c o n  g r a n  r a p i d e z :  e n t r e  
j u n i o  d e  1 9 8 5  y  m a r z o  d e  1 9 8 6 ,  e l  a g r e g a d o  d e l  p r e c i o  
d e  l a s  c a r n e s  y  d e  l a s  f r u t a s  y  h o r t a l i z a s  c r e c i ó  e n  
t é r m i n o s  r e l a t i v o s  c a s i  u n  4 5 Z  r e s p e c t o  a l  n i v e l
g e n e r a l  d e l  I n d i c e  d e  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r .  A l g o  
s i m i l a r ,  a u n q u e  c o n  m e n o r  i n t e n s i d a d ,  o c u r r i ó  c o n  l o s  
p r e c i o s  d e  l o s  s e r v i c i o s .  L o s  p r e c i o s  i n d u s t r i a l e s ,  
p o r  s u  p a r t e ,  s u f r i e r o n  a l g d n  d e s l i z a m i e n t o  ( a  
t r a v é s  d e  r e b a j a s  e n  l o s  d e s c u e n t o s  o f r e c i d o s ,  p o r  
e j e m p l o ) ,  p e r o  v a r i a r o n  d e  c u a l q u i e r  m o d o  e n  f o r m a  
m u y  l e n t a .
L a  p e r s i s t e n c i a  d e  u n a  i n f l a c i ó n  n o  n u l a  ( s i
b i e n  m u c h o  m á s  b a j a  q u e  e n  e l  p e r i o d o  p r e v i o ) ,  c o n  s u
e f e c t o  s o b r e  l a s  e x p e c t a t i v a s  y  l a s  d e m a n d a s  d e  
a j u s t e s  n o m i n a l e s  e n  d i v e r s a s  v a r i a b l e s ,  p o n í a  u n  
c l a r o  l i m i t e  a  l a  c o n t i n u i d a d  d e l  c o n g e l a m i e n t o ,  q u e  
l a s  a u t o r i d a d e s  h a b l a n  p r e s e n t a d o ,  p o r  o t r a  p a r t e ,
E l  c o n g e l a m i e n t o  de  p r e c i o s  v i g e n t e  d e s d e
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c o m o  u n  i n s t r u m e n t o  t r a n s i t o r i o .  L a  s a l i d a  d e l  
c o n g e l a m i e n t o  p r e s e n t a b a  v a r i o s  p r o b l e m a s .  E n  e l  
c o r t o  p l a z o ,  s e  e n f r e n t a b a  e l  r i e s g o  d e  q u e  h u b i e r a  
u n  a u m e n t o  a b r u p t o  e n  l o s  p r e c i o s .  E n  e s e  s e n t i d o ,  e l  
t e m o r  d e  q u e  e l l o  o c u r r i e r a  e x p r e s a d o  p o r  u n a  p a r t e  
d e l  p ú b l i c o  h a c i a  p o s i b l e  q u e  l a  a i s a i  e x p e c t a t i v a  
g e n e r a r a  u n a  e s p i r a l  d e  p r e c i o s .  E s t o  s u g e r i a  l a  
c o n v e n i e n c i a  d e  m a n t e n e r  c i e r t a s  g u l a s ,  q u e  o r d e n a r a n  
e l  p r o c e s o  d e  f o r m a c i ó n  d e  p r e c i o s  y  q u e ,  a l  m i s m o  
t i e m p o ,  t u v i e r a n  l a  f l e x i b i l i d a d  s u f i c i a n t e  p a r a  
p e r m i t i r  m o v i m i e n t o s  e n  l o s  p r e c i o s  r e l a t i v o s .  E s  
d e c i r ,  m i e n t r a s  q u e  e l  c o n g e l a m i e n t o  h a b l a  p r e f i j a d o  
u n a  v a r i e d a d  m u y  a m p l i a  d e  v a l o r e s  n o m i n a l e s  ( c o n  l a  
c o n s i g u i e n t e  “ s o b r e d e t e r n i n a c i ó n " )  ,  f a l t a b a  d e f i n i r  
u n  r « g i m a n  q u e  n ó  i m p l i c a r *  t r a p e #  « m e e s i v e s  p * r *  i m  
o p e r a c i ó n  d e  l o s  m e r c a d o s  y  q u a  a l  m i s m o  t i e m p o  d i e r a  
a l g ú n  " a n c l a j e *  a  l o s  c a m b i o s  d e  l o s  p r e c i o s  e n  s u  
c o n j u n t o .  E s t o  i m p l i c a b a  l o g r a r  u n a  p r o p u e s t a  q u e  
e q u i l i b r a r a  a m b o s  r e q u e r i m i e n t o s .
L a s  p o l í t i c a s  a n u n c i a d a s  e n  a b r i l  d e  1 9 8 6  
r e e m p l a z a r o n  e l  c o n g e l a m i e n t o  p o r  u n  s i s t e m a  d e  
a d m i n i s t r a c i ó n  d e  p r e c i o s ,  b a s a d o  e n  e l  t r a s l a d o  d e  
c o s t o s ,  q u e  s e  c o n c e n t r ó  e n  e l  g r u p o  d e  l a s  e m p r e s a s  
d e  m a y o r  t a m a ñ o .  P o r  o t r o  l a d o ,  s e  f i j ó  u n  a u m e n t o  
s a l a r i a l  p a r a  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e  y  s e  c o n v o c ó  a
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Cuadro 18
AR6KHTIHA. ETOLUCIOE DE LAS PRIICIPALES VARIABLES SOM HALES (a)
I n d i c e  d e  p r e c i o s  n a y o r i s t a s I n d i c e  
d e  p r e ­
c i o s  
a l  c o n -  
s n n i d o r
S a l a r i o s
i n d u s ­
t r i a ­
l e s
W
T a r i f a s  
d e  s e r ­
v i c i o s  
p ú b l i c o s
( c )
T i p o  d e  
c a n b i o  
( d )
m




P e r i o d o
T o t a l
A g r o -
p t c s a -
r i o
R a c i o n a l  
n o  a g r o ­
p e c u a r i o
P r o d u c t o s
i n p o r ­
t a d o s
1 9 8 3 1 3 . 6 1 3 . 1 1 3 . 6 1 4 . 3 1 4 . 1 11.8 1 4 . 1 1 4 . 3 1 7 . 8 1 3 . 5
1 9 8 6 ( g ) 3 . 9 4 . 7 3 . 8 3 . 6 3 . 1 5 . 0 3 . 9 3 . 5 5 . 2 6 . 4
I 0 . 7 0 . 9 0.6 1 . 3 3 . 1 2 . 3 0.1 0.0 6 . 5 6.0
I I 3 . 4 5 . 9 3 . 1 2 . 4 4 . 4 5 . 6 4 . a 2 . 9 3 . 9 5 . 5
I I I 7 . 1 1 2 . 3 6.2 6.2 7 . 6 6.0 5 . 7 6 . 3 3 . 7 5 . 4
I V ( g ) 4 . 4 0 .2 5 . 2 4 . 5 3 . 4 6.0 4 . 9 4 . 9 6 . 9 8 . 9
F U S K T S  :  O f i c i n a  d e  l a  C E P A L  e n  B u e n o s  A i r e s ,  s o b r e  l a  b a s e  d e  d a t o s  o f i c i a l e s .
( a )  T a s a s  a e n s o a l e s  e q u i v a l e n t e s  d e  v a r i a c i ó n  e n t r e  e x t r e n o s  d e  c a d a  p e r i o d o ,  e n  p o r c e n t a j e s .
( b )  S a l a r i o  h o r a r i o  n o r i a l  d e l  t r a b a j a d o r  e n  l a  i n d a s  t r i a  n a n u f a c t u r e r a .
( c )  P r e c i o s  y t a r i f a s  d e  e a p r e s a s  p ú b l i c a s ,  n i v e l  g e n e r a l .
( d )  T i p o  d e  c a a b i o  i n p l i c i t o  e n  l a  « p o r t a c i ó n  d e  b i e n e s .
( e )  P r o a e d i o  d e  s a l d o s  a  f i n  d e  e e s ,  d e s e s t a c i o n a l i z a d o .
( f )  P r o a e d i o  d e  s a l d o s  a  f i n  d e  a e s .
( g )  C i f r a s  p r o v i s o r i a s .
n e g o c i a c i o n e s  e n t r e  s i n d i c a t o s  y  e m p r e s a s  p a r a  
c o n v a l i d a r  e l  d e s l i z a m i e n t o  d e  s a l a r i o s  y a  o c u r r i d o .  
Q u e d a b a  i m p l í c i t o ,  a d e m á s ,  q u e  e l  t i p o  d e  c a m b i o  y  
l a s  t a r i f a s  d e  l o s  s e r v i c i o s  p ú b l i c o s  s e  a d m i n i s t r a ­
r í a n  e n  f u n c i ó n  d e  l a  m e t a  i n f l a c i o n a r i a  d e l  g o b i e r ­
n o ,  b u s c a n d o  q u e  n o  s e  p r o d u j e r a n  a t r a s o s  i m p o r t a n ­
t e s  e n  r e l a c i ó n  c o n  e l  a u m e n t o  o b s e r v a d o  p o r  e l  
c o n j u n t o  d e  l o s  p r e c i o s .
E l  d e s c o n g e l a m i e n t o  n o  i m p l i c ó  u n a  t r a n s i c i ó n  
a b r u p t a  y ,  p e s e  a  l o *  t e m o r e s  r e l a t i v a m e n t e  d i f u n d i ­
d o s ,  n o  d i o  l u g a r  a  u n  q u i e b r e  s ú b i t o  e n  l a  t e n d e n c i a  
d e  l o s  p r e c i o s .  D e  c u a l q u i e r  m o d o ,  l a  m i s m a  f l e x i b i ­
l i d a d  d e  l a s  p a u t a s ,  q u e  t e n i a  c o m o  p r o p ó s i t o  e v i t a r  
q u e  s e  p r o d u j e r a n  d e s e q u i l i b r i o s  d e  i m p o r t a n c i a ,  
p e r m i t í a  q u e  s e  a c o m o d a r a n  d e s l i z a m i e n t o s  e n  l a  
t a s a  d e  i n f l a c i ó n  y  l i m i t a b a  e l  h o r i z o n t e  d e  l a s  
p r e v i s i o n e s  d e  p r e c i o s .  E n  u n  c o n t e x t o  d e  d e m a n d a  
c r e c i e n t e ,  c o n  i n t e n s a s  p r e s i o n e s  p o r  a u m e n t o s  e n  l o s  
s a l a r i o s  r e a l e s  y  p o c a s  p e r s p e c t i v a s  d e  u n a  c a l d a  d e  
l o s  p r e c i o s  r e l a t i v o s  d e  l o s  b i e n e s  p r i m a r i o s ,  p o d í a  
o c u r r i r  q u a  l a  i n f l a c i ó n  s e  a c e l e r a r a .  D e  h e c h o ,  
e n  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e  d e l  a ñ o ,  e l  í n d i c e  d e  p r e c i o s  
a l  c o n s u m i d o r  a u m e n t ó  a  u n a  t a s a  m e n s u a l  d e l  4 . 4 Z ,  
m i e n t r a s  q u e  e l  í n d i c e  d e  p r e c i o s  m a y o r i s t a s  l o  h i z o  
a  u n a  d e l  3 . 4 7 .  m e n s u a l .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  1 8 ) .  S i  b i e n
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Cuadro 19
ARGENTINA. VARIACIOH DE PRECIOS RESPECTO DEL IHOICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (a)
P e r l o ó
I n d i c a  d e  p r e c i o s  m a y o r i s t a s T a r i f a s
d e
s e r v i c i o s
p ú b l i c o s
( c )
T i p o  d e  
c a m b i o  
( d )
M e d i d a s  d e  d i s p e r s i ó n  ( b )
D i f e r e n c i a  D e s v i o  
e / v a r i a c .  e s t á n d a r  d e  
m á x . y  m i n .  l a s  v a r i a c .
L o
T o t a l
A g r o ­
p e c u a ­
r i o
N a c i o n a l  
n o  a g r o ­
p e c u a r i o
P r o d u c t o s
i m p o r ­
t a d o s
1 9 8 3 - 4 . 2 - 7 . 8 - 1 . 3 - 1 7 . 2 1 8 . 7 - 8 .8 3 5 . 9 11.1
1 9 8 4 - > . 9 - 8 . 7 - 8 .1 - 3 . 4 1 5 . 7 - 4 . 0 2 4 . 4 8 .6
1 9 8 5 - 4 . 4 - 10 .1 - 4 . 4 4 . 2 0 .1 2 .6 1 4 . 3 4 . 9
1 9 8 6 ( a ) - 1 3 . 2 - 4 . 1 - 1 4 . 3 - 1 5 . 6 - 1 3 . 4 - 1 6 . 7 1 6 . 7 6 . 4
I - 6 .8 - 6 . 3 - 7 . 1 - 4 . 6 - 8 .6 - 8 .8 8 .8 3 . 0
I I - 2 . 9 4 . 2 - 3 . 7 - 5 . 7 1 .1 - 4 . 2 9 . 9 3 . 5
I I I - 1 . 4 1 4 . 2 - 3 . 8 - 3 . 8 - 5 . 2 - 3 . 5 1 9 . 4 6 . 7
I V ( e ) - 2 . 7 - 1 4 . Q - 0 . 4 - 2 . 5 - 1 .2 - 1 .2 1 4 . 0 4 . 9
F U E N T E  i  O f i c i n a  d a  l a  C E P A L  a n  B u e n o s  A i r e s ,  s o b r a  l a  b a s a  d e  d a t o s  o f i c i a l e s .
( a )  V a r i a c i ó n  a n t r a  e x t r e m o s ,  e n  p o r c e n t a j e .
( b )  A l  c a l c u l a r  e s t a s  m e d i d a s  s e  c o n s i d e r ó  ( a d e m a s  d e  l a s  s e r i e s  m o s t r a d a s  e n  e l  c u a d r o )  u n a  s e r i e
c o n  v a l o r  c o n s t a n t e  i g u a l  a  c e r o ,  q u a  r e p r e s e n t a ,  p a r a  c a d a  p e r i o d o ,  l a  v a r i a c i ó n  d e l  Í n d i c e  d e
p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  r e s p e c t o  d e  s i  m i s m o .
( c )  P r e c i o s  y  t a r i f a s  d e  e m p r e s a s  p ú b l i c a s ,  n i v e l  g e n e r a l .
( d )  T i p o  d e  c a m b i o  i m p l í c i t o  e n  l a  i m p o r t a c i ó n  d e  b i e n e s .
( e )  C i f r a s  p r o v i s o r i a s .
l a s  d i s c r e p a n c i a s  e n t r e  l a s  v a r i a c i o n e s  d e  d i s t i n t a s  
c a t e g o r í a s  d e  p r e c i o s  n o  d e s a p a r e c i e r o n ,  p o r  l o  m e n o s  
s e  m a n t u v i e r o n  e n  v a l o r e s  m á s  r e d u c i d o s  q u e  l o s  
e x p e r i m e n t a d o s  e n  e l  s e g u n d o  s e m e s t r e  d e  1 9 8 5 .  ( V é a s e  
e l  c u a d r o  1 9 ) .  A s í ,  p o r  e j e m p l o ,  e l  í n d i c e  d e  p r e c i o s  
m a y o r i s t a s  d e  l o s  b i e n e s  n o  a g r o p e c u a r i o s  c r e c i ó ,  
e n t r e  m a r z o  y  j u n i o  d e  1 9 8 6 ,  a  u n  r i t m o  m e n s u a l  d e  
3 . 1 7 . ,  c o m p a r a d o  c o n  a l g o  m e n o s  d e  u n  6 7 .  p a r a  l o s  
b i e n e s  a g r o p e c u a r i o s ,  m i e n t r a s  q u e ,  e n t r e  j u n i o  d e  
1 9 8 5  y  m a r z o  d e  1 9 8 6 ,  l o s  p r e c i o s  n o  a g r o p e c u a r i o s  
h a b l a n  p e r m a n e c i d o  c a s i  c o n s t a n t e s ,  y  l o s  a g r o p e c u a ­
r i o s  h a b í a n  c r e c i d o  m á s  d e  u n  5 0 X ,  a  u n  r i t m o  d e  
a p r o x i m a d a m e n t e  e l  SX  m e n s u a l .
S i n  e m b a r g o ,  e l  b r o t e  i n f l a c i o n a r i o  d e l  t e r c e r  
t r i m e s t r e  m o s t r ó  que p e r s i s t í a n  f u e r t e s  p r e s i o n e s  
p a r a  e l  a u m e n t o  d e  l o s  p r e c i o s  y  t a m b i é n  r e v e l ó  l a  
v o l a t i l i d a d  d e  l a s  e x p e c t a t i v a s .  A l  m a r g e n  d e  l a s  
i n f l u e n c i a s  o c a s i o n a l e s ,  t a l e s  c o m o  e l  n u e v o  c r e c i ­
m i e n t o  d e  l o s  p r e c i o s  r e l a t i v o s  d e  l o s  b i e n e s  
a g r o p e c u a r i o s ,  e s  p r o b a b l e  q u e  e n  e s t a  a c e l e r a c i ó n  
h a y a n  a c t u a d o  l a s  a l z a s  s a l a r i a l e s ,  r e s u l t a n t e s  d e  
l a s  n e g o c i a c i o n e s  e n t r e  s i n d i c a t o s  y  e m p r e s a s ,  y  l o s  
a j u s t e s  e n  e l  t i p o  d e  c a m b i o  y  l o s  p r e c i o s  p ú b l i c o s ,  
d e c i d i d o s  p o r  e l  g o b i e r n o  u n a  v e z  q u e  s e  h i z o  
e v i d e n t e  l a  t e n d e n c i a  a s c e n d e n t e .  P o r  o t r o  l a d o ,  a n t e
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i a  m a y o r  i n c e r t i d u m b t e  y  u n a  d e m a n d a  q u e  e r a  a ú n  
s o s t e n i d a ,  m u c h a s  e m p r e s a s  b u s c a r o n  r e c u p e r a r  s u s  
m á r g e n e s  o ,  a l  m e n o s ,  t o r n a r  p r e c a u c i o n e s  a c e r c a  d e  l o  
q u e  s e  p e r c i b í a  c o m o  u n a  p o s i b l e  e s p i r a l  d e  p r e c i o s  y  
c o s t o s .  L o s  I n d i c e s  d e  p r e c i o s  r e f l e j a r o n  e s t o s  
c o m p o r t a m i e n t o s :  e l  í n d i c e  d e  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r
c r e c i ó  a  u n a  v e l o c i d a d  p r o m e d i o  d e  7 . 6  7 .  m e n s u a l  ( c o n  
u n  m á x i m o  d e  8 . 8 7 .  e n  a g o s t o )  y  e l  í n d i c e  d e  p r e c i o s  
m a y o r i s t a s  a  u n  7 . 1 7 .  ( a g r o p e c u a r i o s :  1 2 . 5 7 . ;  b i e n e s
n a c i o n a l e s  n o  a g r o p e c u a r i o s :  6 . 2 7 . ) .  ( V é a s e  n u e v a m e n t e
e l  c u a d r o  1 8 ) .
A n t e  e l  r i e s g o  d e  q u e  l a  e c o n o m í a  v o l v i e r a  a  
i n d e x a r s e  a  e s a s  t a s a s  d e  i n f l a c i ó n ,  a  p r i n c i p i o s  d e  
s e t i e m b r e  e l  g o b i e r n o  a n u n c i ó  l a  a p l i c a c i ó n  d e  u n a  
p o l í t i c a  m o n e t a r i a  a i s  s e v e r a ,  e l  m a n t e n i m i e n t o  d e  l a  
p a u t a  s a l a r i a l  y a  f i j a d a  p a r a  e l  c u a r t o  t r i m e s t r e  y  
l a  d e s a c e l e r a c i ó n  d e l  a u m e n t o  d e l  t i p o  d e  c a m b i o  
y  d e  l o s  p r e c i o s  p ú b l i c o s .  T a m b i é n  s e  h i z o  m e n o s  
a u t o m á t i c a  l a  a u t o r i z a c i ó n  d e  t r a s l a d a r  l o s  a u m e n t o s  
d e  c o s t o s  a  l o s  p r e c i o s  i n d u s t r i a l e s .  A u n q u e  e s t a  
p o l í t i c a  d e  p a u t a s  - q u e  s e  a p l i c ó  c o n  c i e r t a  f l e x i b i ­
l i d a d -  a c t u ó  e n  u n  c o n t e x t o  d e  e x p e c t a t i v a s  i n c i e r ­
t a s ,  s e  v i o  f a v o r e c i d a  p o r  u n  m e n o r  a u m e n t o  d e  l o s  
p r e c i o s  a g r o p e c u a r i o s .  A  p a r t i r  d e  l o s  m á x i m o s  d e l  
m e s  d e  a g o s t o ,  s e  o b s e r v ó  u n a  s e n s i b l e  d e s a c e l e r a c i ó n
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d e  l o s  í n d i c e s  d e  p r e c i o s .  E n  e f e c t o ,  l a s  v a r i a c i o n e s  
d e  l o s  í n d i c e s  d e  p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  y  d e  p r e c i o s  
m a y o r i s t a s  l l e g a r o n  e n  d i c i e m b r e  a  n i v e l e s  i n f e r i o r e s  
a l  5  y  3 7 . ,  r e s p e c t i v a m e n t e .
E n  s í n t e s i s ,  l a  e v o l u c i ó n  d e  l o s  p r e c i o s  e n  
1 9 8 6  r e f l e j ó  l a s  d i f i c u l t a d e s  p a r a  l o g r a r  u n a  
e s t a b i l i z a c i ó n  s o s t e n i d a  e n  u n a  e c o n o m í a  c o n  u n a  
l a r g a  h i s t o r i a  i n f l a c i o n a r i a  e  i n t e n s o s  c o n f l i c t o s  
d i s t r i b u t i v o s .  E l  m a n e j o  d e  l a  p o l í t i c a  a n t i i n f l a c i o ­
n a r i a  l o g r ó  s o r t e a r  s i n  s o b r e s a l t o s  a g u d o s  e l  
d e s c c r o g e l a m i e n t o  i n i c i a d o  e n  a b r i l  y  e v i t a r  l u e g o  l a  
c o n s o l i d a c i ó n  d e l  r e b r o t e  i n f l a c i o n a r i o  d e l  t e r c e r  
t r i m e s t r e .  S i n  e m b a r g o ,  y  a  p e s a r  d e  l a  c a í d a  d e  l a  
i n f l a c i ó n  a  m e n o s  d e l  5 X  m e n s u a l  e n  d i c i e m b r e ,  h a c i a  
f i n e s  d e  a ñ o  s u b s i s t í a  u n  e l e v a d o  g r a d o  d e  i n c e r t i -  
d u m b r e  s o b r e  e l  m o v i m i e n t o  f u t u r o  d e  l o s  p r e c i o s  q u e  
n o  p e r m i t í a  p r e v e r  u n a  t e n d e n c i a  d e f i n i d a .  E n  
c o n s e c u e n c i a ,  s e g u í a  p l a n t e a d a  l a  c u e s t i ó n  d e  
a s e g u r a r  l a  c o n s i s t e n c i a  e n t r e  l a  d e m a n d a  a g r e g a d a  y  
l a  p o l í t i c a  d e  i n g r e s o s ,  a s í  c o m o  d e f i n i r  e s t a  d l t i m a  
e n  f o r m a  t a l  q u e  a c t u a r a  c o m o  u n  m e c a n i s m o  d e  
c o o r d i n a c i ó n  p a r a  l a s  d e c i s i o n e s  d e  p r e c i o s ,  p e r o  q u e  
a  s u  v e z  n o  t r a b a r a  l a  o p e r a c i ó n  d e  l o s  m e r c a d o s .  E l  
p r o b l e m a  p l a n t e a b a  d o s  a s p e c t o s  i g u a l m e n t e  i m p o r t a n ­
t e s !  u n o ,  d e  í n d o l e  e c o n ó m i c a ,  r e f e r i d o  a  l a  s e l e c -
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hA B & E N T I N A .  E V O L U C I O N  D E  L A S  B E M U N E B A C I O H E S  E N  L A  I N D U S T R I A  t l A H U F A C T U B E B A  ( a )  
( T a s a s  d e  c r e c i m i e n t o  r e s p e c t o  d e l  p e r i o d o  a n t e r i o r )
Cuadro 20
A .  S a l a r i o  r e a l  m e d i o  t o t a l  p o r  o b r e r o
m i 1 9 8 3 1 9 8 A 1 9 8 5 1 9 8 6
V a r i a c i ó n  m e d i a - 1 A . 5 22.8 2 5 . 3 - 1 2 . 1 5 . A
V a r i a c i O n  e n t r e  e x t r e m o s - 3 . 6 3 5 . 1 8 . 3 - 5 . 3 1.8
B .  S a l a r i o  r e a l  m e d i o  n o r m a l  p o r h o r a  ( b )
1 9  8  5 1 9  8  6
I I I I I I I V I I I  I I I I V
V a r i a c i O n  m e d i a  - 9 . 6 - 2 . 5 - 2.0 - 1.6 1.8 - 0 . 6  - 1 . 9 0 . 7
V a r i a c i O n  e n t r e  e x t r e m o s  - 1 3 . 3 11 . A - 10.2 1.2 - 2 . 5 2 . A  - A . 5 1.1
F U E R T E  :  O f i c i n a  d e  l a  C E P A L  e n  B e e n o s  A i r e s ,  s o b r e  l a  b a s e  d e  d a t o s  d e l  I n s t i t u t o  R a c i o ­
n a l  d e  E s t a d í s t i c a  y  C e n s o s .
( a )  D e f l a c t a d a s  p o r  e l  I P C  p r o a e d i o  d e l  m e s  d e  d e v e n g a m i e n t o  y  e l  s i g u i e n t e ;  i m p l i c a  m e ­
d i r  l a  c a p a c i d a d  a d q u i s i t i v a  d e  l o s  s a l a r i o s  c o b r a d o s  m e n s u a l m e n t e  e n  e l  m o m e n t o  d e  
s o  p e r c e p c i ó n  o  l a  d e  l o s  s a l a r i o s  c o b r a d o s  q u i n c e n a l m e n t e  y  g a s t a d o s  u n i f o r m e m e n t e  
e n  e l  t i e m p o .
( b )  E l  s a l a r i o  n o r m a l  e x c l u y e  l o s  c o m p o n e n t e s  q u e  p r e s e n t a n  v a r i a c i o n e s  e s t a c i o n a l e s .
76
c i ó n  d e  u n  c o n j u n t o  m í n i m o  d e  i n s t r u m e n t o s  c a p a c e s  d e  
g u i a r  a  l o s  p r e c i o s ;  e l  o t r o ,  v i n c u l a d o  c o n  l a  
a d m i n i s t r a c i ó n  d e  l a  p u j a  e n t r e  l o s  s e c t o r e s  s o c i a ­
l e s .
b )  L o s  s a l a r i o s  y  e l  e m p l e o
A  d i f e r e n c i a  d e  l o  o c u r r i d o  e n  l o s  a ñ o s  
a n t e r i o r e s ,  l a  e v o l u c i ó n  d e  l o s  s a l a r i o s  r e a l e s  
d u r a n t e  1 9 8 6  m o s t r ó  s e n s i b l e s  d i s p a r i d a d e s ,  t a n t o  e n  
l a  m a g n i t u d  c o m o  e n  e l  s i g n o  d e  l e s  v a r i a c i o n e s ,  
e n t r e  d i s t i n t o s  s e c t o r e s  y  a c t i v i d a d e s .  A  p e s a r  d e  
q u e  e s t o  d i f i c u l t a  o b t e n e r  u n a  v i s i ó n  g l o b a l ,  e l  
c r e c i m i e n t o  e x p e r i m e n t a d o  p o r  e l  c o n s u m o  d e  b i e n e s  y  
s e r v i c i o s  p a r e c e r i a  i n d i c a r  u n  a u m e n t o  d e l  p o d e r  d e  
c o m p r a  d e  l o s  a s a l a r i a d o s  e n  s u  c o n j u n t o ,  p r o b a b l e ­
m e n t e  v i n c u l a d o  c o n  p o r  e l  i n c r e m e n t o  d e l  s a l a r i o  
t o t a l  p o r  o b r e r o  e n  l a  i n d u s t r i a  m a n u f a c t u r e r a  y  p o r  
e l  m a y o r  n i v e l  d e l  e m p l e o  e n  e l  s e c t o r  t e r c i a r i o .
E n  g e n e r a l ,  p u e d e  a f i r m a r s e  q u e  q u i e n e s  
s e  v i e r o n  m á s  f a v o r e c i d o s  f u e r o n  l o s  a s a l a r i a d o s  d e l  
s e c t o r  b a n c a r i o ,  l o s  d e  l a  i n d u s t r i a  m a n u f a c t u r e r a  y  
l o s  d e  l a s  e m p r e s a s  p ú b l i c a s  ( t o d o s  e l l o s  c o n  u n  
i n c r e m e n t o  s u p e r i o r  a l  5 Z ) .  L o s  d e l  c o m e r c i o  y  l o s  d e  
l a s  a d m i n i s t r a c i o n e s  p r o v i n c i a l e s ,  p o r  s u  p a r t e ,
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h a b r í a n  m a n t e n i d o  e l  v a l o r  r e a l  d e  s u s  s a l a r i o s .  L o s  
s 4 s  p e r j u d i c a d o s  f u e r o n  l o s  a s a l a r i a d o s  d e  l a  
c o n s t r u c c i ó n  ( c u y o s  s a l a r i o s  r e a l e s  d e s c e n d i e ­
r o n  u n  1 0  7 .  c o m o  p r o m e d i o  d e l  a ñ o )  y  l o s  d e  l a  
A d m i n i s t r a c i ó n  P ú b l i c a  N a c i o n a l  ( c o n  u n  d e t e r i o r o  
a l g o  m e n o r  e n  e l  c a s o  d e  l o s  c o m p r e n d i d o s  e n  e l  
e s c a l a f ó n  g e n e r a l ) .  C a b e  s e ñ a l a r  q u e  e n  e l  c a s o  
p a r t i c u l a r  d e  l a  i n d u s t r i a  m a n u f a c t u r e r a ,  y  c o m o  
c o n s e c u e n c i a  d e  l a  d e c i s i ó n  e m p r e s a r i a  d e  r e s p o n d e r  a  
l a  r e c u p e r a c i ó n  d e  l a  d e m a n d a  s i n  a u m e n t a r  e l  e m p l e o ,  
e l  i n c r e m e n t o  o b e d e c i ó  a l  m a y o r  n ú m e r o  d e  h o r a s  
t r a b a j a d a s  p o r  o b r e r o ,  y a  q u e  l o s  s a l a r i o s  p o r  h o r a  
d e c l i n a r o n  l e v e m e n t e .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  2 0 ) .
E n  e l  c a s o  d e l  s e c t o r  p r i v a d o ,  l a s  p r i n c i p a l e s  
c a u s a s  d e  e s t a s  d i s p a r i d a d e s  f u e r o n  e l  d i s t i n t o  r i t m o  
e  i n t e n s i d a d  v e r i f i c a d o s  e n  l a  r e c u p e r a c i ó n  d e l  n i v e l  
d e  a c t i v i d a d  e n  l o s  d i s t i n t o s  s e c t o r e s  p r o d u c t i v o s  y  
l a  d e s i g u a l  c a p a c i d a d  d e  n e g o c i a c i ó n  d e  l a s  o r g a n i z a ­
c i o n e s  s i n d i c a l e s .
E n  e f e c t o ,  a  l o  l a r g o  d e l  a ñ o ,  l a s  f l u c t u a c i o ­
n e s  d e l  n i v e l  d e  a c t i v i d a d  i n d u s t r i a l  r e f l e j a r o n  n o  
s ó l o  l a s  v a r i a c i o n e s  d e  l a  d e m a n d a  - q u e  e n  t é r m i n o s  
g e n e r a l e s  f u e  c r e c i e n t e - ,  s i n o  t a m b i é n  l o s  c o n f l i c t o s  
l a b o r a l e s ,  q u e  e n  c i e r t o s  p e r í o d o s  a f e c t a r o n  s i m u l t á ­
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n e a m e n t e  a  v a r i o s  s e c t o r e s  i n d u s t r i a l e s .  E n  e l  m e s  d e  
j u n i o ,  l a s  h o r a s  t r a b a j a d a s  e n  l a  i n d u s t r i a  m a n u f a c ­
t u r e r a  d i s m i n u y e r o n  c a s i  u n  2 0 7 1  r e s p e c t o  a l  m e s  
a n t e r i o r ,  d e b i d o  p r i n c i p a l m e n t e  a  l a s  h u e l g a s  
r e a l i z a d a s  e n  e s e  p e r i o d o ;  c o m o  c o n s e c u e n c i a ,  
c a y e r o n  s e n s i b l e m e n t e  l a  p r o d u c c i ó n  y  l o s  s a l a r i o s  
o b r e r o s .
E n  e l  c a s o  d e  l a  a c t i v i d a d  d e  l a  c o n s t r u c c i ó n ,  
h a c i a  m e d i a d o s  d e  1 9 8 6  p a r e c e  h a b e r s e  r e v e r t i d o  l a  
t e n d e n c i a  d e c l i n a n t e  q u e  m a n t e n í a  d e s d e  h a c i a  v a r i o s  
a ñ o s ,  d e b i d o  p r i n c i p a l m e n t e  a l  a u m e n t o  d e  l a  o b r a  
p ú b l i c a .  E l l o  s e  t r a d u j o  e n  u n a  r e c u p e r a c i ó n  d e  l o s  
s a l a r i o s  e n  e l  s e c t o r ,  p o r  l o  q u e  l a  v a r i a c i ó n  e n t r e  
e x t r e m o s  f u e  p o s i t i v a  ( r e c u é r d e s e  q u e  l o s  v a l o r e s  
p r o m e d i o  d e l  a ñ o  c a y e r o n  u n  1 0 7 . ) .
D u r a n t e  e l  a ñ o  e n  e s t u d i o ,  s e  d i s t i n g u e n  t r e s  
a s p e c t o s  p r i n c i p a l e s  d e  l a  p o l í t i c a  s a l a r i a l .  E l  
p r i m e r o  c o n s i s t i ó  e n  l a  m e n o r  f r e c u e n c i a  d e  l o s  
a j u s t e s ,  y a  q u e  d e s p u é s  d e l  c o n g e l a m i e n t o  s a l a r i a l  
d i s p u e s t o  d u r a n t e  l a  s e g u n d a  m i t a d  d e  1 9 8 5  d e j a r o n  d e  
s e r  m e n s u a l e s  y  c o m e n z a r o n  a  a p l i c a r s e  t r i m e s t r a l m e n ­
t e ;  u n  s e g u n d o  a s p e c t o  f u e  e l  i n t e n t o  d e  t r a s l a d a r  
p r o g r e s i v a m e n t e  l a  r e s p o n s a b i l i d a d  e n  e l  e s t a b l e c i ­
m i e n t o  d e  l o s  m o n t o s  y  d e m i s  m o d a l i d a d e s  d e  l o s
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r  ' s  t  e  s  a  l a s  p a r t e s  d i r e c t a m e n t e  i n v o l u c r a d a s  
- s i n d i c a t o s  y  e m p r e s a s - ;  y  e l  t e r c e r o  s e  e v i d e n c i ó  
e n  l a  n e t a  d i f e r e n c i a c i ó n  e n t r e  e l  s e c t o r  p r i v a d o  y  
e l  p ú b l i c o  y ,  d e n t r o  d e  é s t e ,  e n t r e  e m p r e s a s ,  
o r g a n i s m o s  c o n  r e g í m e n e s  e s p e c i a l e s  y  e l  r e s t o  d e  l a  
A d m i n i s t r a c i ó n .
A c e r c a  d e l  p r i m e r  a s p e c t o  m e n c i o n a d o ,  v a l e  
r e c o r d a r  q u e  t r a s  l a r g o s  p e r í o d o s  d e  a l t a  i n f l a c i ó n  
s e  h a b í a  g e n e r a l i z a d o  l a  p r á c t i c a  d e  l a  i n d e x a c i ó n  
m e n s u a l  d e  l o s  s a l a r i o s ,  e n  f u n c i ó n  d e  l a  i n f l a c i ó n  
d e l  m e s  p r e c e d e n t e ,  p r á c t i c a  q u e  c o n  v a r i a n t e s  
m e n o r e s  h a b l a  s i d o  a s u m i d a  p o r  e l  G o b i e r n o .  A  p a r t i r  
d e  l a  p u e s t a  e n  m a r c h a  d e l  p l a n  a n t i  i n f l a c i o n a r i o  d e  
m e d i a d o s  d e  1 9 8 5 ,  l o s  s a l a r i o s  f u e r o n  c o n g e l a d o s ,  
j a u t o  c o n  l a s  p r i n c i p a l e s  v a r i a b l e s  d e  l a  e c o n o m i a :  
t i p o  d e  c a m b i o ,  t a r i f a s  p ú b l i c a s  y  p r e c i o s  i n d u s t r i a ­
l e s .  E l  r i t m o  d e  l a  i n f l a c i ó n  s e  r e d u j o  d r á s t i c a m e n ­
t e ,  p e r o  n o  f u e  n u l o ,  p o r  l o  q u e  l a  c a l d a  d e l  p o d e r  
a d q u i s i t i v o  d e  l o s  s a l a r i o s  f u e  h a c i é n d o s e  e v i d e n t e .  
P o r  o t r a  p a r t e ,  y  a  p e s a r  d e l  c o n g e l a m i e n t o  o f i c i a l ­
m e n t e  v i g e n t e ,  c i e r t o s  g r u p o s  d e  t r a b a j a d o r e s  
c o n t i n u a r o n  p e r c i b i e n d o  i n c r e m e n t o s  s a l a r i a l e s  d e  
a c u e r d o  c o n  e l  í n d i c e  i n f l a c i o n a r i o .
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H a c i a  f i n e s  d e  1 9 8 5 ,  e l  G o b i e r n o  d i s p u s o  u n  
a u m e n t o  g e n e r a l  d e  s a l a r i o s  d e  u n  5 7 .  s o b r e  l o s  
v a l o r e s  c o n g e l a d o s  e n  j u n i o .  E n  e l  s e c t o r  p r i v a d o  
s e  f a c u l t a b a  a  o t o r g a r  b a s t a  u n  5  7 .  a d i c i o n a l  p o r  
a u m e n t o s  e n  l a  p r o d u c t i v i d a d ,  m i e n t r a s  e n  l a  A d m i n i s ­
t r a c i ó n  s e  c o n c e d i ó  u n a  s u m a  f i j a  p a r a  c o m p e n s a r  l a  
s u p r e s i ó n  d e l  s e r v i c i o  d e  r e f r i g e r i o ,  q u e  f u e  
e s p e c i a l m e n t e  s i g n i f i c a t i v a  p a r a  l a s  c a t e g o r i a s  m á s  
b a j a s  d e l  e s c a l a f ó n .  E n  l a  p r á c t i c a ,  e l  a u m e n t o  
c o n c e d i d o  a l  s e c t o r  p r i v a d o  n o  h i z o  s i n o  r e f l e j a r  l o s  
i n c r e m e n t o s  e f e c t i v a m e n t e  i n c o r p o r a d o s  c o n  a n t e r i o r i ­
d a d ,  a b o n a d o s  e n  f o r m a  i r r e g u l a r  o  e n  c a l i d a d  d e  
a d e l a n t o s .  D e s d e  e n t o n c e s ,  s e  h a  v e n i d o  a f i a n z a n d o  l a  
p r á c t i c a  d e  c o n c e d e r  a j u s t e s  t r i m e s t r a l e s  p a u t a d o s  
p o r  e l  G o b i e r n o ,  n o  e n  f u n c i ó n  d e  l a  i n f l a c i ó n  p a s a d a  
s i n o  d e  l a  m e t a  i n f l a c i o n a r i a  p a r a  e l  t r i m e s t r e  e n  
c u e s t i ó n ,  e s t a b l e c i d a  a  s u  v e z  e n  e l  m a r c o  m á s  
g e n e r a l  d e  l a  p o l í t i c a  a n t i  i n f 1 a c i o n a r i a .
R e s p e c t o  a l  s e g u n d o  a s p e c t o ,  c a b e  s e ñ a l a r  q u e  
u n a  d i s p o s i c i ó n  a í n  v i g e n t e ,  d i c t a d a  p o r  e l  g o b i e r n o  
a n t e r i o r ,  r e s e r v a  a l  P o d e r  E j e c u t i v o  l a  f a c u l t a d
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e x c l u s i v a  p a r a  f i j a r  e l  v a l o r  d e  l o s  s a l a r i o s  4  ,  N o  
o b s t a n t e  e s t a  p r e r r o g a t i v a ,  a l  d i s p o n e r  e l  a u m e n t o  
g e n e r a l  d e l  p r i m e r  t r i m e s t r e ,  f a c u l t ó  a  e m p r e s a r i o s  y  
t r a b a j a d o r e s  a  a c o r d a r  a u m e n t o s  a d i c i o n a l e s  p o r  
p r o d u c t i v i d a d ,  c o n  u n  v a l o r  m á x i m o  y  c o n  l a  c o n d i c i ó n  
d e  q u e  n o  s e  r e f l e j a r a n  e n  l o s  p r e c i o s  f i n a l e s  d e  
b i e n e s  y  s e r v i c i o s .  H a c i a  f i n e s  d e l  t r i m e s t r e ,  e l  
G o b i e r n o  p l a n t e ó  a  l a s  o r g a n i z a c i o n e s  r e p r e s e n t a t i v a s  
d e  e m p r e s a r i o s  y  t r a b a j a d o r e s  l a  n e c e s i d a d  d e  
e s t a b l e c e r  u n  " a c u e r d o  m a r c o "  t r i p a r t i t o  p a r a  l a  
p o l í t i c a  d e  i n g r e s o s ,  t e n d i e n t e  a  l i g a r  l a s  v a r i a c i o ­
n e s  d e  p r e c i o s  y  s a l a r i o s  e n t r e  s í  y  c o n  l a s  m e t a s  
d e l  p l a n  a n t  i  i n f l a c i o n a r i o .  S i  b i e n  e s t e  o b j e t i v o  n o  
s e  c u m p l i ó ,  s e  a c o r d ó  l a  r e a l i z a c i ó n  d e  " m i n i p a r i t a -  
f i a s "  e n t r e  l a s  o r g a n i z a c i o n e s  f i r m a n t e s  d e  l a s  
d l t i m a s  c o n v e n c i o n e s  c o l e c t i v a s  - c e l e b r a d a s  e n  1 9 7 5 - ,  
c o n  e l  o b j e t o  d e  " s i n c e r a r "  l o s  s a l a r i o s  b á s i c o s  d e
^ E 1  r e c l a m o  p o r  l a  d e r o g a c i ó n  d e  e s t a  n o r m a  y  
l a  c o n s i g u i e n t e  r e i m p l a n t a c i ó n  d e  l a s  n e g o c i a c i o n e s  
c o l e c t i v a s  l i b r e s  e n t r e  l a s  o r g a n i z a c i o n e s  e m p r e s a -  
r í a s  y  l o s  s i n d i c a t o s  - e s t a b l e c i d a  p o r  l e y  e n  1 9 5 4 ,  
s u s p e n d i d a  e n  s u  a p l i c a c i ó n ,  p e r o  n o  d e r o g a d a -  
h a  s i d o  u n a  d e  i a s  p r i n c i p a l e s  c a u s a s  d e  c o n f l i c t o  
e n t r e  l o s  s i n d i c a t o s  y  e l  G o b i e r n o  d u r a n t e  l o s  
ú l t i m o s  t r e s  a ñ o s .  E n  e f e c t o ,  d a d a  l a  s i t u a c i ó n  d e  
e m e r g e n c i a  e c o n ó m i c a  p o r  l a  q u e  a t r a v i e s a  e l  p a l s ,  y  
e l  e s f u e r z o  a n t i  i n f 1 a c i o n a r i  o  e n  q u e  s e  e n c u e n t r a  
e m b a r c a d o ,  e l  G o b i e r n o  h a  c o n s i d e r a d o  i n c o n v e n i e n t e  
u n a  r e i m p l a n t a c i ó n  i r r e s t r i c t a  d e  l a s  c o n v e n c i o n e s  
p a r i t a r i a s ,  p r o p o n i e n d o  e n  s u  l u g a r  u n a  n u e v a  
l e g i s l a c i ó n ,  q u e  l e  p e r m i t a  a c o t a r  e l  m a r g e n  d e  
n e g o c i a c i ó n  d e  a c u e r d o  c o n  l a  v a r i a c i ó n  p r o y e c t a d a  
d e  l a s  d e m á s  v a r i a b l e s  d e  l a  e c o n o m í a .
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c o n v e n i o  e l  3 1  d e  m a r z o  5 ,  S o b r e  e s o s  s a l a r i o s  
" s i n c e r a d o s " ,  s e  d i s p u s o  u n  a u m e n t o  g e n e r a l  d e l  8 . 5 7 .  
p a r a  e l  s e c t o r  p r i v a d o .  F i n a l m e n t e ,  p a r a  e l  s e g u n d o  
s e m e s t r e ,  e l  G o b i e r n o  c o n v o c ó  n u e v a m e n t e  a  l a s  
o r g a n i z a c i o n e s  s i g n a t a r i a s  d e  l o s  c o n v e n i o s  d e  1 9 7 5  a  
c e l e b r a r  p a r i t a r i a s  r e s t r i n g i d a s ,  e n  l a s  q u e ,  s i n  
a l t e r a r  l a s  o t r a s  e s t i p u l a c i o n e s  d e  l o s  m i s m o s ,  
e s t a b l e c i e s e n  l o s  a u m e n t o s  s a l a r i a l e s  q u e  s e  a p l i c a ­
r í a n  e n  c a d a  a c t i v i d a d ;  d i c h o s  a u m e n t o s  d e b í a n  
c e ñ i r s e  a  u n a  ‘ b a n d a ’ ,  c o n  u n  m í n i m o  d e  1 4  7 .  y  u n  
m á x i m o  d e  22%  p a r a  t o d o  e l  s e m e s t r e ,  y  n o  p o d í a n  
e x c e d e r  d e l  1 1 Z  p a r a  e l  t e r c e r  t r i m e s t r e ;  a d e m á s ,  
q u e d a b a  r e s e r v a d a  p a r a  l a  d i s c u s i ó n  e n t r e  c a d a  
e m p r e s a  y  s u s  e m p l e a d o s  l a  a p l i c a c i ó n  d e  u n  a u m e n t o  
a d i c i o n a l  p o r  p r o d u c t i v i d a d  d e  h a s t a  u n  2 7 .  t r i m e s ­
t r a l .  E s t a  p a u l a t i n a  1 i b e r a l i z a c i ó n  e s t a b a  l l a m a d a  a  
d e s e m b o c a r  e n  p a r i t a r i a s  p l e n a s ,  p r e v i s t a s  p a r a  f i n e s  
d e  1 9 8 6 ;  l a  f a l t a  d e  a c u e r d o  a c e r c a  d e  l a  p o t e s t a d  
d e l  P o d e r  E j e c u t i v o  p a r a  a c o t a r  e l  m a r g e n  d e  n e g o c i a ­
c i ó n  e n  s i t u a c i o n e s  d e  e m e r g e n c i a  e c o n ó m i c a  c o m o  l a  
q u e  a t r a v i e s a  a c t u a l m e n t e  e l  p a í s  i m p i d i ó  l a  s a n c i ó n
5 E s t e  s i n c e r a m e n t e  s e  t o r n a b a  n e c e s a r i o ,  t a n t o  
p o r  l o s  a u m e n t o s  o t o r g a d o s  p o r  e n c i m a  d e  l a s  p a u t a s  
o f i c i a l e s  c o m o  p o r  l a s  f r e c u e n t e s  o m i s i o n e s  a l  
r e s p e c t o  e n  l o s  s u c e s i v o s  d e c r e t o s  d e  a j u s t e  s a l a ­
r i a l ,  q u e  a u m e n t a b a n  l o s  s a l a r i o s  " d e  b o l s i l l o "  p e r o  
d e j a b a n  i n a l t e r a d o s  l o s  b á s i c o s  c o n v e n c i o n a l e s .
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p a r l a m e n t a r i a  d e  l a  l e y  r e s p e c t i v a  y ,  c o n s e c u e n t e m e n ­
t e ,  q u e  l a s  p a r i t a r i a s  s e  c o n c r e t a r a n .
A c e r c a  d e  l a  t e r c e r a  c a r a c t e r í s t i c a  n o t a b l e  d e  
l a  p o l í t i c a  s a l a r i a l  d e  1 9 8 6 ,  e s  d e c i r ,  e l  d i s í m i l  
t r a t a m i e n t o  d e  l o s  s a l a r i o s  e n  e l  s e c t o r  p r i v a d o  y  e l  
p ú b l i c o ,  r e s p o n d i ó  b á s i c a m e n t e  a  l a  d e c i s i ó n  d e l  
G o b i e r n o  d e  r e o r d e n a r  e l  s e c t o r  p ú b l i c o .  D i c h a  
d e c i s i ó n  s e  e n m a r c ó  e n  u n a  e s t r a t e g i a  m á s  g e n e r a l  d e  
r e d e f i n i c i ó n  d e l  p a p e l  d e l  E s t a d o ,  q u e  r e d u n d a r í a  e n  
u n a  d i s m i n u c i ó n  s u s t a n c i a l  d e l  g a s t o  p ú b l i c o .
D e n t r o  d e l  S e c t o r  P ú b l i c o  N a c i o n a l  p u e d e n  
d i s t i n g u i r s e  c l a r a m e n t e  t r e s  g r u p o s  d e  a s a l a r i a d o s :  
l o s  q u e  s e  e n c u e n t r a n  c o m p r e n d i d o s  e n  c o n v e n c i o n e s  
c o l e c t i v a s  d e  t r a b a j o  ( l o s  d e  l a s  e m p r e s a s  y  b a n c o s  
o f i c i a l e s ,  p r i n c i p a l m e n t e ) ,  l o s  q u e  c u e n t a n  c o n  
r e g í m e n e s  e s p e c i a l e s  ( e s  d e c i r ,  c o n  e s c a l a f o n e s  
e s p e c i a l e s  o  c o n  a d i c i o n a l e s  p o r  s o b r e  e l  e s c a l a f ó n  
g e n e r a l )  y  l o s  q u e  e s t á n  s u j e t o s  a l  e s c a l a f ó n  
g e n e r a l .  L a  p o l í t i c a  d i f e r e n c i a d a  d e  a j u s t e s  s a l a r i a ­
l e s  t u v o  e l  o b j e t i v o  d e c l a r a d o  d e  r e c o m p o n e r  l a s  
r e m u n e r a c i o n e s  r e l a t i v a s  d e  e s t o s  t r e s  g r u p o s  d e  
a g e n t e s ,  e n t r e  s i  y  c o n  l o s  d e l  s e c t o r  p r i v a d o .  
S i m u l t á n e a m e n t e ,  s e  p r o p o n í a  m o d e r a r  l o s  g a s t o s  e n  
p e r s o n a l ,  e n  c o n s o n a n c i a  c o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  c o m p r i -
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m i r  e l  d é f i c i t  f i s c a l ,  u n o  d e  l o s  p i l a r e s  d e l  p l a n  
a n t i i n f l a c i o n a r i o ,  s i n  r e c u r r i r  a  r e d u c c i o n e s  
d r á s t i c a s  d e  a g e n t e s .  A s í ,  e n  e l  c a s o  d e  l a s  e m p r e s a s  
p ú b l i c a s ,  s e  c o n c e d i e r o n  a u m e n t o s  d e l  5 7 .  e n  e l  p r i m e r  
y s e g u n d o  t r i m e s t r e s ,  a b s o r b i e n d o  e n  a m b o s  c a s o s ,  
i n c r e m e n t o s  q u e  p u d i e r a n  h a b e r s e  p a c t a d o  e n t r e  l o s  
d i r e c t i v o s  d e  l a s  e m p r e s a s  y  l o s  s i n d i c a t o s  r e s p e c t i ­
v o s .  P a r a  e l  t e r c e r  y  c u a r t o  t r i m e s t r e s ,  s e  l l a m ó  a  
i n t e g r a r  c o m i s i o n e s  e s p e c i a l e s  p a r a  a c o r d a r  l o s  
s a l a r i o s ,  c o n  l a  o p c i ó n  d e  i n c r e m e n t a r l o s  u n  7 1  e n  
c a d a  o c a s i ó n ,  o  b i e n  d e t e r m i n a r  e n  q u é  f o r m a  d i s t r i ­
b u i r  u n  a u m e n t o  d e  l a  n a s a  s a l a r i a l  b r u t a  d e  u n  9X  6 .  
A  l o s  a s a l a r i a d o s  d e  l o s  r e g í m e n e s  e s p e c i a l e s  s e  l e s  
c o n c e d i ó ,  e n  c a d a  t r i n e s t r e ,  5 ,  5 ,  7  y  9 Z ,  r e s p e c t i ­
v a m e n t e .  P o r  s u  p a r t e ,  p a r a  l o s  d e l  e s c a l a f ó n  g e n e r a l  
s e  a d i c i o n ó  a  l o s  a u m e n t o s  o t o r g a d o s  a  l o s  d e  
r e g í m e n e s  e s p e c i a l e s  l a  c o m p e n s a c i ó n  p o r  r e f r i g e r i o  
y a  m e n c i o n a d a ,  q u e  s e  v i o  i n c r e m e n t a d a  e n  u n  8 3 Z  
d u r a n t e  e l  t e r c e r  t r i m e s t r e  y  e n  o t r o  A 5 Z  e n  e l  
c u a r t o ;  d u r a n t e  e s t e  ú l t i m o  s e  l e s  o t o r g ó ,  a d e m á s ,
^ L a  m a s a  s a l a r i a l  b r u t a ,  s e g ú n  s e  l a  d e f i n i ó ,  
e x c l u í a  r e t r o a c t i v i d a d e s ,  h o r a s  e x t r a s ,  r e i n t e g r o  d e  
g a s t o s ,  v i á t i c o s ,  a g u i n a l d o  y  a s i g n a c i o n e s  f a m i l i a ­
r e s .  E s t a  v a r i a n t e  p e r m i t í a  b e n e f i c i a r  a  l o s  t r a b a j a ­
d o r e s  d e  l a s  e m p r e s a s  q u e  r e d u j e r a n  s u  p e r s o n a l ,  
b r i n d a r  a u m e n t o s  p o r c e n t u a 1 m e n t e  d i f e r e n c i a d o s  a  
d i s t i n t a s  c a t e g o r í a s  y ,  p o r  o t r a  p a r t e ,  m a n t e n e r  u n  
c o n t r o l  m á s  e s t r i c t o  s o b r e  l o s  c o s t o s  s a l a r i a l e s  d e  
1 a s  e m p r e s a s .
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o t r o  a d i c i o n a l  d e  s u m a  f i j a .  P o r  o t r a  p a r t a ,  a  p a r t i r  
d e l  t e r c e r  t r i m e s t r e ,  s e  c o n c e d i e r o n  i n c r e m e n t o s  
d i f e r e n c i a d o s  a  l a s  c a t e g o r í a s  s u p e r i o r e s ,  t e n d i e n t e s  
a  j e r a r q u i z a r  u n a  p i r á m i d e  s a l a r i a l  e x c e s i v a m e n t e  
a c h a t a d a .
A  p e s a r  d e  e s t a s  m e d i d a s ,  l a  e v o l u c i ó n  d e  l o s  
s a l a r i o s  e n  e l  s e c t o r  p ú b l i c o  n o  r e s p o n d i ó  e s t r i c t a ­
m e n t e  a  l o  b u s c a d o .  E n  p a r t i c u l a r ,  e s t o  s e  d e b i ó  a  
q u e  e n  a l g u n a s  e m p r e s a s  p ú b l i c a s  - p r i n c i p a l m e n t e  e n  
l a s  e n e r g é t i c a s  y  e n  l a  t e l e f ó n i c a -  s e  p r o d u j e r o n  
f u e r t e s  a u m e n t o s  d u r a n t e  e l  p r i m e r  t r i m e s t r e ,  c o m o  
c o n s e c u e n c i a  d e  r e s o l u c i o n e s  j u d i c i a l e s  r e l a c i o n a d a s  
c o n  l a  l i q u i d a c i ó n  d e  h a b e r e s  e n  p e r í o d o s  a n t e r i o r e s .  
E n  c o n s e c u e n c i a ,  l o s  a u m e n t o s  p a u t a d o s  p o r  e l  
G o b i e r n o  s e  a p l i c a r o n  e n  e s o s  c a s o s  s o b r e  l o s  
i n c r e m e n t o s  o b t e n i d o s  p o r  v í a  j u d i c i a l .  P o r  s u  p a r t e ,  
e n  a l g u n a s  e m p r e s a s  y  e n  l o s  b a n c o s  o f i c i a l e s ,  s e  
p r o d u j e r o n  m o v i m i e n t o s  d e  f u e r z a  m o t i v a d o s  p o r  e l  
r e c l a m o  d e  e q u i p a r a c i ó n  c o n  l a s  e s c a l a s  s a l a r i a l e s  d e  
l a s  e m p r e s a s  p r i v a d a s  d e  l o s  m i s m o s  r u b r o s .  E n  
a l g u n o s  c a s o s ,  i n c l u s o  p o r  d e c i s i ó n  j u d i c i a l ,  e s t a s  
e q u i p a r a c i o n e s  f u e r o n  c o n c e d i d a s  t o t a l  o p a r c i a l m e n ­
t e .  A  s u  v e z ,  e l  a u m e n t o  e n  l a  r e c a u d a c i ó n  d e  
i m p u e s t o s ,  s u p e r i o r  e n  u n  1 0  Z  a l  d e l  í n d i c e  d e  
p r e c i o s  a l  c o n s u m i d o r  c o m o  p r o m e d i o  d e l  a ñ o ,  f a v o r e ­
86
c i ó  a l  p e r s o n a l  q u e  r e c i b e  a d i c i o n a l e s  v i n c u l a d o s  c o n  
e s t a  v a r i a b l e .
H a c i a  f i n e s  d e  1 9 8 6 ,  e l  G o b i e r n o  a n u n c i ó  u n
p r o g r a m a  d e  e q u i p a r a c i ó n  y  j e r a r q u i z a c i ó n  s a l a r i a l
p a r a  l a  A d m i n i s t r a c i ó n  N a c i o n a l ,  q u e  s e  l l e v a r á  a  
c a b o  e n  u n  l a p s o  d e  t r e i  a ñ o s ,  a  p a r t i r  d e l  l o ,  d e  
e n e r o  d e  1 9 8 7 .  C o b o  p a r t e  s u s t a n c i a l  d e  d i c h o  
p r o g r a m a ,  s e  d i s p u s o  d e s v i n c u l a r  l o s  a d i c i o n a l e s  
p e r c i b i d o s  p o r  c i e r t o s  g r u p o s  d e  a g e n t e s  d e  v a r i a b l e s  
t a l e s  c o m o  l a  r e c a u d a c i ó n  i m p o s i t i v a ,  r e l a c i o n á n d o l o s  
e n  c a m b i o  c o n  e l  ■ s a l a r i o - m a t a "  d e  l a  c a t e g o r í a  
c o r r e s p o n d i e n t e ,  d e t e r m i n a d o  p a r a  c a d a  t r i m e s t r e .  
S i m u l t á n e a m e n t e ,  s e  a n u n c i ó  l a  u n i f i c a c i ó n  d e  l o s  
h o r a r i o s  d e  t r a b a j o  - q o e  c o m e n z a r á  a  r e g i r  a  p a r t i r  
d e l  1  d e  e n e r o  d e  1 9 8 8 -  y  u n  p l a n  d e  r e t i r o  v o l u n t a ­
r i o  p a r a  e m p l e a d o s  p ú b l i c o s ,  q u e  i n c l u y e  u n  s i s t e m a
e s p e c i a l  d e  i n d e m n i z a c i o n e s ,  c o n  e l  q u e  s e  e s p e r a  
r e d u c i r  u n  2 0 7 .  e l  e n p l e o  e n  e l  s e c t o r  a l  c a b o  d e  d o s  
a ñ o s  .
M e r e c e  d e s t a c a r s e  q u e  a  l o  l a r g o  d e l  a ñ o  
c o n t i n u ó  d e s a r r o l l á n d o s e  e l  p r o c e s o  d e  n o r m a l i z a c i ó n  
s i n d i c a l  i n i c i a d o  e n  1 9 8 4 ,  q u e  c u l m i n ó  c o n  l a  d e  l a  
C o n f e d e r a c i ó n  G e n e r a l  d e l  T r a b a j o .  V i n c u l a d o  c o n  
e l l o ,  q u e d a n  a d n  p e n d i e n t e s  l a  n o r m a l i z a c i ó n  d e f i n i -
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A. Tasas da desocupación (a)
Cuadro 21
AH6EKT1HA. KVOLÜCIOH DEL EMPLEO
1 9 B 3 1 9 8 A 1 9 B 3 1 9 8 6 (b)
Abril Octubre Abril Octubre Abril Octubre Abril Octubre
Capital y Eran Buenos Aires 5.2 3.1 A.l 3.5 5.7 A.9 A.8 A.A
Córdoba A.A 3.6 A.A 5.1 5.3 A.7 6.A 5.1
(rae Neatoia A.5 A.3 3.3 3.7 3.6 3.7 A.9 3 .A
(rae (osario 6.3 . . . 6.S 6.2 10.9 10.2 6.8 7.2
(rae Tacuain 8.1 7.3 B.S 10.6 12.2 11. A 13.6 12.5
B. Ocupación y horas trabajadas aa la  iadastria manufacturera (c)
1983 ,198A
1 9 8 6
I I I  I I I IV
Obreros ocupados 75.A 77.6 7A.S 71.7 7A.8 69.8 69.9 72.1
■oras trabajadas 79.A B0.2 73.7 7A.A 67.8 7A.3 78.8 76.3
n o n  : Instituto laciooal da Estadística y Cansos.
(a) b  porcentajes sobra la Población oconóaicaaante activa.
(b) los releeaaientos sa raalizaroo tn junio y noviembre en Capital y Sean Bueno» Aires y en sayo y 
octubre aa al resto da las ciudades.
(c) Indices 1970*100.
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t i v a  d e  l a s  o b r a s  s o c i a l e s  - m u c h a s  d e  e l l a s  a ú n  
i n t e r v e n i d a s ,  c o m e  s e c u e l a  d e  l a  i n t e r v e n c i ó n  
d i s p u e s t a  d u r a n t e  e l  g o b i e r n o  a n t e r i o r  y  d e  l a  
i n t e n c i ó n  d e  l a s  a u t o r i d a d e s  d e  e s t a b l e c e r  u n  s e g u r o  
n a c i o n a l  d e  s a l u d ,  q u e  l a s  i n c l u y e -  y  l a  r e i m p l a n ­
t  a c i ó n  d e  l a s  c o n v e n c i o n e s  c o l e c t i v a s  d e  t r a b a j o ,  
a c e r c a  d e  l a s  c u a l e s  n o  f u e  p o s i b l e  a r r i b a r  a  
a c u e r d o s  s a t i s f a c t o r i o s  e n t r e  e l  G o b i e r n o  y  l o s  
s i n d i c a t o s .  P o r  t a l  « o t i v o ,  c o m o  y a  s e  e x p r e s a r a ,  n o  
l l e g a r o n  a  c o n c r e t a r s e  l a s  p a r i t a r i a s  q u e  d e b í a n  
e s t a b l e c e r  l a s  e s c a l a s  s a l a r i a l e s  y  d e m i s  c o n d i c i o n e s  
d e  l o s  c o n v e n i o s  c o l e c t i v o s  q u e  r e g i r í a n  a  p a r t i r  d e l  
1  d e  e n e r o  d e  1 9 8 7 ,  t a l  c o m o  e s t a b a  p r e v i s t o .
A c e r c a  d e  l a  e v o l u c i ó n  d e l  e m p l e o ,  l o s  d a t o s  
d i s p o n i b l e s  p e r m i t e n  a f i r m a r  q u e  l a  d e s o c u p a c i ó n  
a b i e r t a  t e n d i ó  a  r e d u c i r s e  e n  l o s  p r i n c i p a l e s  c e n t r o s  
u r b a n o s  d e l  p a i s ,  a l  t i e m p o  q u e  c o n t i n u ó  e n  a u m e n t o  
l a  t a s a  d e  a c t i v i d a d  d e  l a  p o b l a c i ó n .  L a  o c u p a c i ó n  e n  
l a  i n d u s t r i a  m a n u f a c t u r e r a ,  p o r  s u  p a r t e ,  q u e  d e c l i n ó  
r e s p e c t o  d e  l o s  v a l o r e s  q u e  h a b l a  a l c a n z a d o  a  
p r i n c i p i o s  d e  1 9 8 5 ,  p a r e c i a  r e c u p e r a r s e  a l  c o n c l u i r  
1 9 8 6 . ( V é a s e  e l  c u a d r o  2 1 ) .
D e  t o d a s  f o r m a s ,  p a r e c e  c l a r o  q u e  l a  i n d u s t r i a  
m a n u f a c t u r e r a  h a  p e r d i d o  l a  c a p a c i d a d  q u e  t r a d i c i o -
89
n a l m e n t e  s e  l e  a t r i b u y e  p a r a  g e n e r a r  e m p l e o .  E l l o  n o
s ó l o  s u r g e  d e  l a  i n f o r m a c i ó n  p r o p o r c i o n a d a  p e r i ó d i c a ­
m e n t e  p o r  l a s  e n c u e s t a s  o f i c i a l e s  y  p r i v a d a s ,  s i n o  
q u e  q u e d ó  c o n f i r m a d o  p o r  l o s  r e s u l t a d o s  p r o v i s i o n a l e s  
d e l  C e n s o  E c o n ó m i c o  d e  1 9 8 5  - p u b l i c a d o s  a  f i n e s  d e
1 9 3 6 - ,  l o s  q u e  i n d i c a n  q u e  e n t r e  1 9 7 3  y  1 9 8 4  s e
p r o d u j o  u n  a u m e n t o  d e  s ó l o  3  7 .  e n  l a  c a n t i d a d  d e
a s a l a r i a d o s  i n d u s t r i a l e s .  S i  a  l o  e x p r e s a d o  s e  a ñ a d e  
e l  m u y  b a j o  n i v e l  d e  a c t i v i d a d  d e  l a  c o n s t r u c c i ó n  y  
l a  e s c a s a  o c u p a c i ó n  g e n e r a d a  e n  l a  A r g e n t i n a  p o r  l a s  
a c t i v i d a d e s  p r i m a r i a s ,  n o  d e b e  s o r p r e n d e r  e l  a u m e n t o  
d e  l a  i m p o r t a n c i a  r e l a t i v a  d e l  e m p l e o  t e r c i a r i o  e n  
g e n e r a l ,  y  p u e d e  o b t e n e r s e  u n a  i d e a  d e  l a  t r a s c e n d e n ­
c i a  d e  l a  p o l í t i c a  d e  e m p l e o  e n  e l  s e c t o r  p ú b l i c o .
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5 .  L A  P O L I T I C A  M O N E T A R I A  Y  F I S C A L  
a  )  L a  p o l í t i c a  r n o n e t a r - a a  y  f i n a n c i e r a
L o s  m e d i o s  d e  p a g o  d e  p a r t i c u l a r e s  c r e c i e r o n  
e n  1 9 8 6  u n  8 5 7 . .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  2 2 ) ,  m i e n t r a s  q u e  e l  
a g r e g a d o  d e  d i n e r o  y  c u a s i d i n e r o  s e  i n c r e m e n t ó  p o c o  
m á s  d e  u n  1 1 0 7 . .  E s t a s  v a r i a c i o n e s  f u e r o n  s i g n i f i c a t i ­
v a m e n t e  i n f e r i o r e s  a  l a s  r e g i s t r a d a s  e n  l o s  a ñ o s  
a n t e r i o r e s ,  l o  q u e  e s t á  d i r e c t a m e n t e  r e l a c i o n a d o  c o n  
e l  c a m b i o  o p e r a d o  e n  e l  r é g i m e n  i n f l a c i o n a r i o .
E n  e f e c t o ,  e l  p l a n  d e  e s t a b i l i z a c i ó n  i m p l e m e n ­
t a d o  e n  j u n i o  d e  1 9 8 5  p e r m i t i ó  i n i c i a r  u n  p r o c e s o  d e  
r  e  m  o n  e  t  i  z a  c i  6 n  d e  l a  e c o n o m í a  y  r e s t a b l e c e r  l a s  
c o n d i c i o n e s  p a r a  e l  c o n t r o l  m o n e t a r i o .  E l l o  f u e  
p o s i b l e  a  t r a v é s  d e l  r e o r d e n a m i e n t o  d e  l a s  f i n a n z a s  
p ú b l i c a s ,  q u e  i n c l u í a  e l  c o m p r o m i s o  d e  n o  e m i t i r  p a r a  
c u b r i r  l o s  d e s e q u i l i b r i o s  d e  l a  T e s o r e r í a ,  y  p o r  l a  
i n t e r v e n c i ó n  d i r e c t a  e n  l a  f i j a c i ó n  d e  l o s  p r i n c i p a ­
l e s  p r e c i o s  d e  l a  e c o n o m í a ,  a c t u a n d o  a s i  s o b r e  l a  
f o r m a c i ó n  d e  e x p e c t a t i v a s .  D u r a n t e  1 9 8 6 ,  l a  r e m o n e t i ­




Saldos a fin  de año lasas de
(nillones de australes) creciaiento (a)
1983 I98A 1985 1986(d) 1984 1985 1986(d)
Dinero (111) 69.9 434.8 3014.3 5580.0 521.6 593.3 85.1
Efectivo en poder del póblico 46.3 313.4 2022.3 3990.0 576.3 545.3 97.3
Depósitos en cuenta corriente 23.6 121.4 992.0 1590.0 414.2 717.1 60.3
Factores de expansion 132.1 2062.4 11035.5 23010.0 521.1 435.1 108.5
Keservas internacionales netas -183.7 -1139.6 -5406.4 -8090.0
Crédito interno 515.8 3202.0 16441.9 31100.0 520.8 413.5 89.2
6obierno e instituciones pu­
blicas 208.8 1205.3 7129.2 14000.0 477.3 491.5 96.4
Adelantos para la Cuenta de
Begulación Monetaria 40.7 423.8 2282.6 5440.0 941.6 438.6 138.3
Finandaaiento externo al
Sobierno Nacional (neto) . . 3108.8 5630.0 , , 81.1
Otros préstanos al Sobierno
(neto de depósitos) 168.1 781.5 1737.7 2930.0 364.9 122.4 68.6
Sector privado (b) 307.0 1996.7 9312.8 17100.0 550.4 366.4 83.6
factores de absorción 262.2 1627.6 8021.2 17430.0 520.9 392.8 117.3
Cuasidinero (depósitos de abarro
y a plazo) (c) 146.8 1024.5 4834.6 11070.0 598.0 371.9 129.0
Otras cuentas (neto) 115.4 603.1 3186.6 6360.0 422.9 428.4 99.6
FÍENTE i Buco Central de la  lepdbliea Arjentina.
(a) Lai tasas de creciaiento faeron calculadas sobre los datos do redondeados.
(b) Incluye créditos a eetidades financieras no bancarias.
(c) Incluye recursos decentados.
(d) Cifras estiaadas.
9 2
s e  l e v e m e n t e  c o n c s a l t a n t e m e n t e  c o n  e l  r e b r o t e  
i n f l a c i o n a r i o  d e l  t e r c e r  t r i m e s t r e .  P o r  s u  p a r t e ,  l a  
p o l í t i c a  m o n e t a r i a ,  q r e  f u e  r e l a t i v a m e n t e  p e r m i s i v a  
d u r a n t e  e l  p r i m e r  s e i e s t r e  - d u r a n t e  e l  c u a l  s e  v i o  
f u e r t e m e n t e  c o n d i c i o n a d a  p o r  l o s  d e s e q u i l i b r i o s  d e l  
s i s t e m a  b a n  c a r i o  y  d e  l a s  f i n a n z a s  p r o v i n c i a l e s - ,  
t e n d i d  a  a f i r m a r s e  e n  l o s  ú l t i m o s  m e s e s  d e  1 9 8 6 ,  
e n f a t i z a n d o  e l  c o n t r o l  m o n e t a r i o .
A  p e s a r  d e  q u e  e l  G o b i e r n o  c u m p l i ó  e l  c o m p r o ­
m i s o  d e  n o  f i n a n c i a r s e  a  t r a v é s  d e l  B a n c o  C e n t r a l ,  
d e s d e  l o s  p r i m e r o s  m e s e s  d e  l a  a p l i c a c i ó n  d e l  P l a n  
A u s t r a l  y  h a s t a  f i n e s  d e  1 9 8 5  s e  e x p e r i m e n t ó  u n a  
e x p a n s i ó n  m o n e t a r i a  s e n s i b l e m a n t e  s u p e r i o r  a l  
c r e c i m i e n t o  d e  l o s  p r e c i o s .  L a  e x p a n s i ó n  f u e  i m p u l s a ­
d a ,  p o r  u n  l a d o ,  p o r  e l  c o m p o r t a m i e n t o  d e l  s e c t o r  
e x t e r n o ,  d a d o  e l  i n g r e s o  d e  c a p i t a l e s  i n d u c i d o  p o r  e l  
d i f e r e n c i a l  d e  t a s a s  d e  i n t e r é s  y  e l  r e d u c i d o  r i e s g o  
c a m b i a r l o  y ,  p o r  e l  o t r o ,  p o r  e l  c r é d i t o  a  l a s  
e n t i d a d e s  f i n a n c i e r a s ,  e s p e c i a l m e n t e  l o s  d e s t i n a d o s  a  
c o m p e n s a r  l o s  c a m b i o s  e n  l a  d e m a n d a  d e  a c t i v o s  p o r  
p a r t e  d e l  p ú b l i c o  y  a  a u x i l i a r  a  e n t i d a d e s  e n  
d i f i c u l t a d e s .  D i c h a  e x p a n s i ó n  f u e  c o r r e s p o n d i d a  p o r  
u n  r á p i d o  c r e c i m i e n t o  d e  l a  d e m a n d a  d e  d i n e r o ,  q u e  
p e r m i t i ó  q u e  l o s  m e d i o s  d e  p a g o  d e  p a r t i c u l a r e s  — q u e  
h a b l a n  r e g i s t r a d o  u n  m í n i m o  a b s o l u t o  d e  2 . 5  7 .  d e l
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p r o d u c t o  e n  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e  d e  1 9 0 5 ,  a n t e s  d e  l a  
a p l i c a c i ó n  d e l  P l a n -  d u p l i c a r a n  s u  v a l o r  r e a l  h a c i a  
f i n e s  d e  a ñ o .  A u n q u e  l a  e x p a n s i ó n  m o n e t a r i a  s e  a t e n u ó  
s e n s i b l e m e n t e  d u r a n t e  l o s  m e s e s  s i g u i e n t e s ,  l a  
d e m a n d a  c o n t i n u ó  c r e c i e n d o ,  c o n  l o  q u e  l o s  m e d i o s  d e  
p a g o  d e  p a r t i c u l a r e s  a l c a n z a r o n  a  c a s i  e l  67.  d e l  
p r o d u c t o  b r u t o  i n t e r n o  e n  e l  p r i m e r  t r i m e s t r e  d e  
1 9 3 6 ,  v a l o r  q u e  a u n q u e  f u e  s i g n i f i c a t i v a m e n t e  
i n f e r i o r  a  l o s  r e g i s t r a d o s  a n t e s  d e  1 9 7 7 ,  n o  h a b l a  
s i d o  o b s e r v a d o  d e s d e  1 9 8 1 .  P o r  s u  p a r t e ,  l a s  t a s a s  d e  
i n t e r é s ,  q u e  i n i c i a l m e n t e  h a b l a n  p e r m a n e c i d o  e l e v a d a s  
e n  t é r m i n o s  r e a l e s ,  f u e r o n  d e s c e n d i e n d o  p a u l a t i n a m e n ­
t e ,  e n  r e s p u e s t a  a  l a  m a y o r  o f e r t a  d e  f o n d o s  y  a  l a  
a t e n u a c i ó n  d e  l a s  e x p e c t a t i v a s  i n f l a c i o n a r i a s .
D u r a n t e  e l  s e g u n d o  t r i m e s t r e  d e  1 9 8 6 ,  l a  
s i t u a c i ó n  a n t e s  d e s c r i p t a  c o m e n z ó  a  m o d i f i c a r s e .  P o r  
e l  l a d o  d e  l a  o f e r t a ,  l a  e x p a n s i ó n  m o n e t a r i a ,  v o l v i ó  
a  a c e l e r a r s e ,  i m p u l s a d a  f u n d a m e n t a l m e n t e  p o r  t r e s  
f a c t o r e s .  E n  p r i m e r  l u g a r ,  e l  i m p o r t a n t e  c r e c i m i e n t o  
d e  l o s  r e d e s c u e n t o s  d i r i g i d o s  a  a s i s t i r  a l  s i s t e m a  
b a n c a r i o  y  a  f i n a n c i a r  p r é s t a m o s  p a r a  l a  v i v i e n d a  y  
p r o d u c c i o n e s  r e g i o n a l e s .  U n  s e g u n d o  f a c t o r  f u e  l a  
e n t r a d a  d e  c a p i t a l e s  v i n c u l a d a  c o n  e l  r e f i n a n c i a m i e n -  
t o  e x t e r n o ,  e s  d e c i r ,  l o s  t r a m o s  c o r r e s p o n d i e n t e s  d e l  
p r é s t a m o  " s t a n d - b y "  a c o r d a d o  c o n  e l  F o n d o  M o n e t a r i o
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I n t e r n a c i o n a l  y  l o s  p r é s t a m o s  d e  l o s  b a n c o s  a c r e e d o ­
r e s  c o n d i c i o n a d o s  a  e l l o s ,  y  e n  t e r c e r  l u g a r ,  l a  
l i q u i d a c i ó n  d e  d i v i s a s  p r o v e n i e n t e s  d e  l a s  e x p o r t a ­
c i o n e s .  P o r  e l  o t r o ,  c o m e n z ó  a  d e s  a c e 1 e r a r s e  e l  
c r e c i m i e n t o  q u e  v e n i a  e x p e r i m e n t a n d o  l a  d e m a n d a  d e  
d i n e r o .  A s i ,  a u n q u e  l a  r e l a c i ó n  m e d i o s  d e  p a g o  d e  
p a r t i c u l a r e s / p r o d u c t o  c o n t i n u ó  a s c e n d i e n d o ,  l o  h i z o  a  
u n  r i t m o  s e n s i b l e m e n t e  m e n o r  a l  q u e  v e n i a  e x p e r i m e n ­
t a n d o  h a s t a  e n t o n c e s .  E n  t a l  c o n t e x t o ,  s e  o b s e r v ó  u n  
n u e v o  d e s c e n s o  e n  l a s  t a s a s  n o m i n a l e s  d e  i n t e r é s ,  
c u y o s  v a l o r e s  r e a l e s  " e x - p o s t "  r e s u l t a r o n  n e g a t i v o s  a  
p a r t i r  d e  m a y o ,  c u a l q u i e r a  s e a  e l  d e f l a c t o r  q u e  s e  
u t i l i c e .  E s t e  f e n ó m e n o  n o  p a r e c i ó  r e p e r c u t i r  n e g a t i ­
v a m e n t e  s o b r e  l a s  e x p e c t a t i v a s  d e l  p ú b l i c o ,  y a  q u e  l a  
b r e c h a  e n t r e  l a  c o t i z a c i ó n  d e l  d ó l a r  e n  e l  m e r c a d o  
o f i c i a l  y  e l  p a r a l e l o  s e  r e d u j o  p a u l a t i n a m e n t e  h a s t a  
u n  m í n i m o  d e  a l r e d e d o r  d e l  2 Z  e n  j u l i o .
E s t e  d e s c e n s o  e n  l a s  t a s a s  d e  i n t e r é s  s e  v i o  
f a v o r e c i d o  p o r  l a  a d o p c i ó n  d e  m e d i d a s  q u e  b u s c a b a n ,  
s i m u l t á n e a m e n t e ,  e j e r c e r  u n  m a y o r  c o n t r o l  s o b r e  l a s  
e n t i d a d e s  f i n a n c i e r a s .  D e s d e  p r i n c i p i o s  d e l  a ñ o .  
r e s u l t a b a  e v i d e n t e  q u e  l o s  b a n c o s  p r o v i n c i a l e s  
o f i c i a l e s  p r o v o c a b a n  f u e r t e s  d i s t o r s i o n e s .  P o r  u n  
l a d o ,  s o s l a y a b a n  l a s  e x i g e n c i a s  d e  e n c a j e  e s t a b l e c i ­
d a s  p o r  e l  B a n c o  C e n t r a l  y ,  p o r  o t r o ,  u r g i d o s  p o r  l a
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n e c e s i d a d  d e  o b t e n e r  r e c u r s o s  c o n  l o s  c u a l e s  s o s t e n e r  
u n a  c a r t e r a  s u m a m e n t e  c o m p r o m e t i d a ,  a s i  c o m o  a t e n d e r -  
r e q u e r i m i e n t o s  f i s c a l e s  d e  l a s  r e s p e c t i v a s  j u r i s d i c ­
c i o n e s ,  o f r e c í a n  e l e v a d o s  r e n d i m i e n t o s  p o r  d e p ó s i t o s  
a  t a s a  n o  r e g u l a d a ,  m u y  p o r  e n c i m a  d e  l o s  v i g e n t e s  e n  
l a s  d e m á s  e n t i d a d e s  d e l  s i s t e m a .  E n  v i s t a  d e  e l l o ,  e l  
B a n c o  C e n t r a l  p r o h i b i ó  a  d i c h a s  i n s t i t u c i o n e s  l a  
c a p t a c i ó n  d e  d e p ó s i t o s  a  t a s a  n o  r e g u l a d a  a  p a r t i r  
d e l  1 d e  a b r i l ,  r e d u c i é n d o l e s  s i m u l t á n e a m e n t e  l a s  
e x i g e n c i a s  d e  e n c a j e  s o b r e  d e p ó s i t o s  a  t a s a  r e g u l a d a .  
A n u n c i ó ,  a d e m á s ,  q u e  l o s  r e d e s c u e n t o s  a  d i c h a s  
e n t i d a d e s  s e  l i m i t a r í a n  a  s a t i s f a c e r  s i t u a c i o n e s  d e  
e m e r g e n c i a  y  a  l i n e a s  e s p e c i a l e s  c o n  p r o p ó s i t o s  
d e t e r m i n a d o s .  A l  r e s t o  d e  l a s  e n t i d a d e s  d e l  s i s t e m a  
s e  l e s  a u m e n t ó  l a  c a p a c i d a d  p a r a  c a p t a r  d e p ó s i t o s  a  
t a s a  n o  r e g u l a d a  - r e b a j a n d o  l a s  r e l a c i o n e s  t é c n i c a s  
e x i g i d a s  e n t r e  é s t o s  y  l o s  d e p ó s i t o s  a  t a s a  r e g u l a d a  
y  c o n  e l  p a t r i m o n i o  d e  c a d a  e n t i d a d - ,  c o n  e l  o b j e t o  
d e  q u e  c a p t a r a n  l o s  r e c u r s o s  l i b e r a d o s  p o r  l a  b a n c a  
p r o v i n c i a l ,  n e u t r a l i z a n d o  p a r c i a l m e n t e  l a  m a y o r  
c a p a c i d a d  p r e s t a b l e  a d q u i r i d a  p o r  e s t a  v i a  m e d i a n t e  
u n  e n c a j e  e s p e c i a l  r e m u n e r a d o .
S i  b i e n  c o n  e s t e  c o n j u n t o  d e  m e d i d a s  s e  
l o g r ó  d i s m i n u i r  l a  t a s a  d e  i n t e r é s  m e d i a  d e l  s i s t e m a  
y  l a  d i s p e r s i ó n  e x i s t e n t e  e n t r e  l o s  o f r e c i m i e n t o s  d e
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l a s  d i s t i n t a s  e n t i d a d e s ,  e s  p r o b a b l e  q u e  p a r t e  d e  
l o s  f o n d o s  l i b e r a d o s  p o r  l a  b a n c a  p r o v i n c i a l  h a y a n  
c o n t r i b u i d o  a  e n g r o s a r  e l  v o l u m e n  d e  o p e r a c i o n e s  d e l  
m e r c a d o  n o  i n s t i t u c i o n a l i z a d o ,  d o n d e  l o s  r e n d i m i e n t o s  
o f r e c i d o s  e r a n  n e t a m e n t e  s u p e r i o r e s  a  l o s  v i g e n t e s  e n  
e l  s i s t e m a  i n s t i t u c i o n a l .
A l  p e r c i b i r  l a s  a u t o r i d a d e s  q u e  l a  e x p a n s i ó n  
m o n e t a r i a  c o n s t i t u í a  u n o  d e  l o s  f a c t o r e s  e x p l i c a t i v o s  
d e  l a  a c e l e r a c i ó n  d e  l o s  p r e c i o s  o b s e r v a d a  e n  e l  
t e r c e r  t r i m e s t r e ,  a d o p t a r o n  m e d i d a s  q u e ,  d e  a l g d n  
m o d o ,  s i g n i f i c a r o n  u n  p u n t o  d e  i n f l e x i ó n  e n  l a  
p o l í t i c a  m o n e t a r i a  y  f i n a n c i e r a .  D i c h a s  d i s p o s i c i o ­
n e s ,  i n c l u i d a s  e n t r e  l a s  q u e  s e  t o m a r o n  p a r a  h a c e r  
f r e n t e  a l  r e b r o t e  i n f l a c i o n a r i o ,  c o n s i s t i e r o n ,  
e n  p r i m e r  t é r m i n o  e n  a u m e n t a r  l o s  e n c a j e s  r e m u n e r a d o s  
p o r  d e p ó s i t o s  e x i s t e n t e s  a  t a s a  n o  r e g u l a d a ,  y  
d i s m i n u i r l o s  s o b r e  e l  i n c r e m e n t o  d e  l o s  m i s m o s ,  d e  
m a n e r a  d e  a l e n t a r  l a  c a p t a c i ó n  d e  n u e v o s  d e p ó s i t o s  
p o r  p a r t e  d e  l a s  e n t i d a d e s .  E n  s e g u n d o  t é r m i n o ,  s e  
a n u n c i a r o n  r e s t r i c c i o n e s  i m p o r t a n t e s  a  l a  p o l í t i c a  d e  
r e d e s c u e n t o s ,  y  s e  e l e v a r o n  s i g n i f i c a t i v a m e n t e  l o s  
c a r g o s  p o r  i n c u m p l i m i e n t o  e n  l a  i n t e g r a c i ó n  d e  
e n c a j e s  y  d e m á s  r e l a c i o n e s  t é c n i c a s  e x i g i d a s  p o r  e l  
B a n c o  C e n t r a l .  E n  t e r c e r  l u g a r  y  c o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  
a b s o r b e r  l i q u i d e z ,  s e  p r o f u n d i z ó  l a  o p e r a t o r i a  d e
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m e r c a d o  a b i e r t o ,  a ñ a d i é n d o s e  l a  l i c i t a c i ó n  d e  B o n o s  
E x t e r n o s  a  l a  q u e  s e  p r o d u c í a  r e g u l a r m e n t e  c o n  L e t r a s  
d e  T e s o r e r í a .
A  e s t a s  m e d i d a s ,  q u e  t u v i e r o n  u n  r á p i d o  e f e c t o  
c o n t r a c t i v o ,  s e  s u m a r o n  o t r a s  a l  m e s  s i g u i e n t e ,  
b á s i c a m e n t e  e n c a m i n a d a s  a  n e u t r a l i z a r  e l  m e r c a d o  
i n f o r m a l  d e  c r é d i t o  y  d e r i v a r  s u s  o p e r a c i o n e s  a l  
s i s t e m a  i n s t i t u c i o n a l i z a d o .  E n  p a r t i c u l a r ,  s e  
r e s t a b l e c i ó  l a  a u t o r i z a c i ó n  q u e  f a c u l t a b a  a  l a s  
e n t i d a d e s  a  r e a l i z a r  o p e r a c i o n e s  d e  i n t e r m e d i a c i ó n  e n  
t r a n s a c c i o n e s  f i n a n c i e r a s  e n t r e  t e r c e r o s  ( a c e p t a c i o ­
n e s ) ,  y  a  o t o r g a r  g a r a n t i a s  s o b r e  o p e r a c i o n e s  d e  
p r é s t a m o  d e  t í t u l o s  p ú b l i c o s  ( p a s e s ) ,  y  s e  d i s p u s o  
l i b e r a r  d e  t o d a  e x i g e n c i a  d e  e n c a j e  a  l o s  i n c r e m e n t o s  
e n  l o s  d e p ó s i t o s  c a p t a d o s  a  t a s a  n o  r e g u l a d a ,  
a u m e n t a n d o  a l  m i s m o  t i e m p o  e n  f o r m a  s u s t a n c i a l  l a  
c a p a c i d a d  d e  c a p t a c i ó n  d e  l a s  e n t i d a d e s .  S o b r e  e l  
s a l d o  d e  t a l e s  d e p ó s i t o s  a l  3 0  d e  s e t i e m b r e ,  s e  
d i s p u s o  l a  c o n s t i t u c i ó n  d e  u n  d e p ó s i t o  e s p e c i a l  
r e m u n e r a d o  q u e  r e e m p l a z ó  l o s  e n c a j e s  v i g e n t e s  h a s t a  
e s a  f e c h a .  P o r  o t r a  p a r t e ,  s e  r e d u j o  l a  e x i g e n c i a  d e  
e f e c t i v o  m í n i m o  p o r  d e p ó s i t o s  a  l a  v i s t a  e n  l o s  
b a n c o s  o f i c i a l e s  d e  p r o v i n c i a ,  a u m e n t a n d o  a s i  s u  
c a p a c i d a d  p c e s t a b l e .  F i n a l m e n t e ,  f u e r o n  i n c r e m e n t a d o s
98
n u e v a m e n t e  l o s  c  a  r  g  :  5 p o r  i n c u m p l i m i e n t o  e n  l a s  
r e l a c i o n e s  t é c n i c a s .
E l  i m p a c t o  i n i c i a l  d e  e s t a s  m e d i d a s  f u e  u n  
a u m e n t o  e n  l a s  t a s a s  h i r e s  d e  i n t e r é s  o f r e c i d a s  p o r  
l a s  e n t i d a d e s  c o n  e l  o b j e t o  d e  c u b r i r  e l  a u m e n t o  e n  
s u s  c u p o s  d e  c a p t a c i ó n .  A l  m i s m o  t i e m p o  e l  B a n c o  
C e n t r a l  d i s p u s o  i n c r e m e n t a r  l a  t a s a  r e g u l a d a  p a r a  
e v i t a r  l a  f u g a  d e  d e p ó s i t o s  d e  l o s  b a n c o s  p r o v i n c i a ­
l e s .  P o r  o t r a  p a r t e ,  e n  l o s  m e s e s  s i g u i e n t e s  s e  
o b s e r v ó  u n a  c o n s i d e r a b l e  a b s o r c i ó n  d e l  m e r c a d o  
i n f o r m a l  p o r  e l  s i s t e m a  i n s t i t u c i o n a l i z a d o .
E n  l o s  ú l t i m o s  « t e s e s  d e l  a ñ o  p o d í a  p e r c i b i r s e  
l a  m a y o r  c a p a c i d a d  d e  c o n t r o l  q u e  p o s e í a  l a  a u t o r i d a d  
m o n e t a r i a  s o b r e  l a  e x p a n s i ó n  d e  l a  c a n t i d a d  d e  
d i n e r o .  P o r  o t r a  p a r t e ,  e l  e p i s o d i o  d e l  r e b r o t e  
i n f l a c i o n a r i o  d e l  t e r c e r  t r i m e s t r e ,  c o n  e l  c o n s i ­
g u i e n t e  a j u s t e  d e  e x p e c t a t i v a s ,  p r o v o c ó  u n a  a c e n t u a d a  
d e s a c e l e r a c i ó n  e n  e l  c r e c i m i e n t o  d e  l o s  m e d i o s  d e  
p a g o  d e  p a r t i c u l a r e s  - e n  e s p e c i a l  e n t r e  a g o s t o  y  
o c t u b r e - ,  l o s  q u e  c a y e r o n  e n  s u  r e l a c i ó n  c o n  e l  
p r o d u c t o  a  a l r e d e d o r  d e l  5 . 3 2  e n  e l  ú l t i m o  t r i m e s t r e .  
L a  t a s a  d e  i n t e r é s  s e  m a n t u v o  e l e v a d a ,  e n  e s p e c i a l  s u  
v a l o r  r e a l  " e x - p o s t " ,  a l  p r o d u c i r s e  c a l d a s  c o n s e c u t i ­
v a s  m e n s u a l e s  e n  l o s  I n d i c e s  i n f l a c i o n a r i o s .  N o
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Cuadro 23




19S3 1984 1985 1936(a) 1984 1985 1986(a)
Ingreses cernearas (1) ♦0177 294225 4711376 8700000 632.3 1501.3 84.7
Tributirics 3579S 2762S6 4134453 8000000 671.3 1396.4 93.5
Ho tributaries ♦379 17939 576923(b) 700000(b) 309.7 3116.0 21.3
Gastes corrientes (2) 84163 444343 4258749 8700000 427.9 858.4 104.3
Besraneracicaes 17502 113888 917419 1700000 550.7 705.5 85.3
Sienes y servicios
no personales 5459 18979 211304 500000 247.7 1013.4 136.6
Intereses 13230 107626 983529(c) 1300000 713.5 813.8 32.2
Transferencias ♦5033 197537 2067115 5000000 338.2 946.4 141.9
Otros 2894 6313 79382 200000 113.1 1157.4 151.9
Ahorro corriente (l)-(2 ) -43991 -150118 452627 0
Gastos de capital (3) 38318 149684 3319706 2300G00 290.6 2117.8 -30.7
Inversión física 2215 6844 32507 100000 209.0 375.0 207.6
Préstamos (netos de
reembolsos) 36103 142840 3287199(d) 2200000 295.6 2201.3 -33.1
6asto total (4)*(2)+(3) 122486 594027 7578455 11000000 385.0 1175.8 45.1
Déficit ( ! ) - ( * ) -82309 -299802 -2867079 ■-2300000
Financiamiento del
déficit
Banco Central 103976 268134 1033691 0
Fondo Osificado de
Caentas Oficiales 3190 22384 41650 600000
Colocación de valores 5466 67025 841519 900000
Amortización de valores -1971 -56619 -794559 -700000
Amortización de otras
deodas -23193 -989 -1082 -700000
Otros -159 -133 1745860(e) 2200000(e)
niSKTS : Tesorería General de la Ración
(a) Cifras estivadas.
(b) Incluye el Financianiento por eaergencia económica (ahorro obligatorio).
(c) Incluye regnlarisación de atrasos.
(d) Incluye re*ularisación de atrasos por deudas avaladas (especialmente de eapresas públicas)
(e) Incluye el Financianiento externo al Gobierno Racional neto de depósitos del Gobierno en el ECHA
moneda extranjera.
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o b s t a n t e ,  c o m o  l a  t a s a  p a s i v a  r e g u l a d a  n o  l l e g ó  a  
c o m p e n s a r  a  l o s  a b r r r i s t a s  p o r  l a  p é r d i d a  d e  l a  
i n f l a c i ó n ,  l a s  t e n e n c i a s  d e  a c t i v o s  m o n e t a r i o s  m e n o s  
r e m u n e r a d o s  d e s a c e r e : a c ó n  s u  c r e c i m i e n t o  e n  f a v o r  d e  
l o s  q u e  b r i n d a n  u n a  i r  e  3 o  r  c o b e r t u r a .
A l  f i n a l i z a r  e l  a ñ o ,  l a s  e x p e c t a t i v a s  d e s f a v o ­
r a b l e s  q u e  o p e r a r o n  s o b r e  e l  m e r c a d o  c a m b i a r i o  
a f e c t a r o n  t a m b i é n  a  l a  p o l í t i c a  m o n e t a r i a  y  f i n a n c i e ­
r a ,  h a c i e n d o  m á s  d i f í c i l  u n  d e s c e n s o  d e  l a s  t a s a s  
n o m i n a l e s  d e  i n t e r é s  a  n i v e l e s  m á s  c e r c a n o s  a l  d e  l a  
v a r i a c i ó n  d e  p r e c i o s .
b  )  L a  p o l í t i c a  f i s c a l
E n  1 9 8 6  s e  r e d u j o  n u e v a m e n t e  l a  n e c e s i d a d  d e  
f i n a n c i a m i e n t o  d e l  s e c t o r  p ú b l i c o  n o  f i n a n c i e r o ,  q u e  
r e s u l t ó  e q u i v a l e n t e  a  u n  3 . 6  7 .  d e l  p r o d u c t o  b r u t o  
i n t e r n o .  D i c h a  r e l a c i ó n ,  q u e  h a . b í a  a l c a n z a d o  a  1 6 . 8 7 .  
e n  1 9 8 3  y  q u e  y a  s e  h a b í a  r e d u c i d o  a  5 . 9X  e n  1 9 8 5 ,  
f u e  l a  m á s  b a j a  d e  l o s  ú l t i m o s  q u i n c e  a ñ o s .  L a  
r e d u c c i ó n  f u e  m a r c a d a  e n  l a  A d m i n i s t r a c i ó n  N a c i o n a l  y  
e n  l a s  e m p r e s a s  p ú b l i c a s ;  e n  l a s  a d m i n i s t r a c i o n e s  
p r o v i n c i a l e s ,  p o r  s u  p a r t e ,  n o  s e  r e g i s t r a r o n  
v a r i a n t e s  d e  s i g n i f i c a c i ó n ,  m i e n t r a s  q u e  e n  e l
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s i s t e m a  d e  s e g u r i d a d  s o c i a l  e l  d e s e q u i l i b r i o  s e  
i n c r e m e n t ó  s e n s i b l e m e n t e .
E s t e  r e s u l t a d o  o b e d e c i ó  f u n d a m e n t a l m e n t e  a l  
a u m e n t o  v e r i f i c a d o  e n  l a  r e c a u d a c i ó n  i m p o s i t i v a  y  a  
l a  d i s m i n u c i ó n  d e l  d e s e q u i l i b r i o  o p e r a t i v o  d e  l a s  
e m p r e s a s  p ú b l i c a s ,  y a  q u e  e l  g a s t o  d e l  s e c t o r  
p ú b l i c o  e n  b i e n e s  y  s e r v i c i o s  y  l a s  t r a n s f e r e n c i a s  a l  
s e c t o r  p r i v a d o  c r e c i e r o n  m o d e r a d a m e n t e .
P o r  s u  p a r t e ,  e l  d e s e q u i l i b r i o  o p e r a t i v o  d e l  
B a n c o  C e n t r a l  ( d é f i c i t  c u a s i f i s c a l  d e  c a j a )  s e  r e d u j o  
n u e v a m e n t e  e n  1 9 8 6 ,  a l c a n z a n d o  u n  v a l o r  e q u i v a l e n t e  
a l  1 . 6  7 .  d e l  p r o d u c t o .  N o  o b s t a n t e ,  s u  m a g n i t u d  
c o n t i n u ó  s i e n d o  s i g n i f i c a t i v a ,  e n  e s p e c i a l  d u r a n t e  
e l  c u a r t o  t r i m e s t r e ,  c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e  i a  s u b a  
v e r i f i c a d a  e n  l a s  t a s a s  d e  i n t e r é s .
A  s u  v e z ,  e l  d é f i c i t  d e  l a  T e s o r e r í a  G  e n  e r a l  
d e  l a  N a c i ó n  t a m b i é n  s e  r e d u j o ,  e n  t é r m i n o s  r e a l e s ,  a  
m e n o s  d e  l a  m i t a d  d e l  o b s e r v a d o  e l  a ñ o  a n t e r i o r ,  
f u n d a m e n t a l m e n t e  p o r  e l  i n c r e m e n t o  d e  l o s  r e c u r s o s  
t r i b u t a r i o s .  ( V é a s e  e l  c u a d r o  2 3 ) .  E l  m a y o r  v a l o r  
r e a l  d e  l a  r e c a u d a d ó n  t r i b u t a r i a  t o t a l  o b e d e c i ó  a  X a  
m e n o r  i n c i d e n c i a  d e l  r e z a g o  f i s c a l  - c o m o  c o n s e c u e n c i a  
d e  l a  m e n o r  i n f l a c i ó n -  y  a  l a s  m e d i d a s  q u e  s e  f u e r o n
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i n s t r u m e n t a n d o  d e s d e  e l  a ñ o  a n t e r i o r ,  q u e  r e d u n d a r o n  
f u n d a m e n t a l m e n t e  e n  u n a  a m p l i a c i ó n  d e  l a  b a s e  
t r i b u t a r i a  d e  l o s  i m p u e s t o s  d i r e c t o s  y  e n  u n a  m e n o r  
e v a s  i ó n .
R e s u l t a r o n  s i g n i f i c a t i v o s  l o s  i n c r e m e n t o s  
r e g i s t r a d o s  e n  l a  r e c a u d a c i ó n  d e  l o s  i m p u e s t o s  
d i r e c t o s  ( 4 5 7 . ) ,  d e  l o s  i m p u e s t o s  i n t e r n o s  ( 2 9 7 . )  y  d e l  
i m p u e s t o  a l  v a l o r  a g r e g a d o  ( 2 2  7 . ) ;  e n  c a m b i o ,  s e  
r e d u j o  l a  r e c a u d a c i ó n  a d u a n e r a  (  -  1  7  Z  )  ,  y a  q u e  e l  
s u s t a n c i a l  a u m e n t o  d e  l o s  i n g r e s o s  p o r  i m p u e s t o s  a  
l a s  i m p o r t a c i o n e s  ( 5 3  7 . ) ,  q u e  o b e d e c i ó  a l  m a y o r  
v o l u m e n  d e  c o m p r a s  a l  e x t e r i o r ,  n o  l l e g ó  a  c o m p e n s a r  
l a  c a l d a  d e  l a s  r e t e n c i o n e s  a  l a s  e x p o r t a c i o n e s  d e  
g r a n o s  ( - 4 2 7 . ) ,  p r o v o c a d a  p o r  l a  p e r s i s t e n t e  d e c l i n a ­
c i ó n  d e  l o s  p r e c i o s  i n t e r n a c i o n a l e s ,  h e c b o  q u e  f o r z ó  
a l  G o b i e r n o  a  r e d u c i r  l o s  p o r c e n t a j e s  d e  r e t e n c i ó n  
c o m o  f o r m a  d e  p a l i a r  e l  q u e b r a n t o  d e  l o s  p r o d u c t o r e s  
a g r í c o l a s .  L a  r e d u c c i ó n  d e l  d é f i c i t  n o  e s t u v o  l i b r e  
d e  d i f i c u l t a d e s ,  e n  v i r t u d  d e  l a  p e r s i s t e n c i a  d e  
d e m a n d a s  p o r  u n  m a y o r  g a s t o  y  d e  q u e  l a  m e j o r a  d e  l a  
r e c a u d a c i ó n  i m p o s i t i v a  f u e ,  n o  o b s t a n t e ,  m e n o r  a  l a  
p r e v i s t a .  A s i ,  d u r a n t e  e l  p r i m e r  t r i m e s t r e ,  s e  
o b s e r v a r o n  i n c o n v e n i e n t e s  e n  l a s  c u e n t a s  d e  l a  
T e s o r e r í a  p a r a  a l c a n z a r  l a s  m e t a s  a c o r d a d a s  c o n  e l  
F o n d o  M o n e t a r i o .  A u n q u e  é s t o s  f u e r o n  s u p e r a d o s
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d u r a n t e  e l  s e g u n d o  y  t e r c e r  t r i m e s t r e ,  r e a p a r e c i e r o n  
e n  e l  c u a r t o ,  p r o v o c a d o s  p o r  u n a  c a l d a  d e  l a  r e c a u d a ­
c i ó n  y  u n  s e n s i b l e  i n c r e m e n t o  d e l  g a s t o .  A  p e s a r  d e  
t o d o  e l l o  e l  G o b i e r n o  p u d o  c u m p l i r  e n  1 9 8 6  s u  p r o m e s a  
d e  n o  f i n a n c i a r  e l  d é f i c i t  a  t r a v é s  d e l  B a n c o  
C e n t  r a 1 .
E s t a s  d i f i c u l t a d e s  d e  l a  T e s o r e r í a  s o n  
r e s u l t a d o ,  e n  d e f i n i t i v a ,  d e  l a  r i g i d e z  d e  l o s  g a s t o s  
p r o p i o s  d e l  G o b i e r n o  N a c i o n a l  y  d e  l o s  d e s e q u i l i b r i o s  
e n  e l  r e s t o  d e l  s e c t o r  p ú b l i c o s  l o s  g o b i e r n o s  
p r o v i n c i a l e s ,  l a s  e m p r e s a s  p ú b l i c a s  y  e l  s i s t e m a  d e  
s e g u r i d a d  s o c i a l .
L o s  g a s t o s  p r o v i n c i a l e s  s e  h a n  i n c r e m e n t a d o  
d u r a n t e  l o s  ú l t i m o s  a ñ o s ,  s i n  q u e  s e  h a y a  o b s e r v a d o  
u n  a u m e n t o  p a r a l e l o  e n  l a  c a p t a c i ó n  d e  r e c u r s o s  
l o c a l e s .  A d e m á s ,  l a  d e m o r a  e n  o b t e n e r  l a  s a n c i ó n  
l e g i s l a t i v a  d e  u n  n u e v o  r é g i m e n  d e  c o p a r t i c i p a c i ó n  
f e d e r a l  d e  i m p u e s t o s  n a c i o n a l e s  - e n  r e e m p l a z o  
d e l  q u e  c a d u c ó  a  f i n e s  d e  1 9 8 4 -  o b l i g ó  e n  1 9 8 5  y  1 9 8 6  
a  s u s t i t u i r  l o s  f o n d o s  d e s t i n a d o s  a  l a s  p r o v i n c i a s  
q u e  s e  r e c a u d a b a n  p o r  e s a  v í a  p o r  r e m e s a s  d e l  T e s o r o  
N a c i o n a l ,  d a n d o  l u g a r  a  t e n s i o n e s  e n  l a s  r e l a c i o n e s  
e n t r e  a m b o s  n i v e l e s  d e  g o b i e r n o .  A l  c o n c l u i r  1 9 8 6 ,  e l  
p r o b l e m a  d e  l a  c o p a r t i c i p a c i ó n  c o n t i n u a b a  p e n d i e n t e ;
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s u  r e s o l u c i ó n  - q u e  c ;  s e  a p r e c i a b a  i  n m i n e  n t e ­
c o  n  s  t  i  t  u  y  e  p a r t e  d e  l e s  d i f i c u l t a d e s  q u e  e n f r e n ­
t a n  l o s  g o b i e r n o s  p r o r i n e  i  a l  e s  e n  e l  r e o r d e n a m i e n t o  
d e  s u s  f i n a n z a s .
E n  e l  c a s o  d e  l a s  e m p r e s a s  p ú b l i c a s ,  e l  
G o b i e r n o  s e  p r o p u s o  a t e n u a r  l o s  d e s e q u i l i b r i o s  d e  
f u n c i o n a m i e n t o  d e  a c u e r d o  c o n  l a  s i t u a c i ó n  p a r t i c u l a r  
d e  c a d a  u n a ,  y ,  a d o p t a n d o  a d e m á s  m e d i d a s  d e  c a r á c t e r  
g e n e r a l .  P a r a  e l l o  d i s p u s o  u n  s e v e r o  c o n t r o l  s o b r e  l a  
e v o l u c i ó n  d e  l a  m a s a  d e  s a l a r i o s  p a g a d o s  ( e n  l u g a r  d e  
h a c e r l o  s o b r e  l a  t a s a  d e  l o s  s a l a r i o s )  b u s c a n d o  
f a c i l i t a r  l a  r e c o m p o s i c i ó n  d e  l a s  e s c a l a s  a l  i n t e r i o r  
d e  c a d a  e m p r e s a ,  y  l i m i t a n d o  a l  m i s m o  t i e m p o  e l  g a s t o  
t o t a l .  S i m u l t á n e a m e n t e ,  e l  T e s o r o  s e  h i z o  c a r g o  d e  
p a r t e  d e  l o s  s e r v i c i o s  d e  l a  d e u d a  e x t e r n a  d e  l a s  
e m p r e s a s .  E n  e l  c a s o ,  p o r  e j e m p l o ,  d e  l a  e m p r e s a  
p e t r o l e r a  e s t a t a l ,  a n t e  l a  m a g n i t u d  d e  l o s  a t r a s o s  e n  
e l  p a g o  a  p r o v e e d o r e s  y  c o n t r a t i s t a s  l o c a l e s ,  e l  
G o b i e r n o  l e  o t o r g ó  a u t o r i z a c i ó n  p a r a  c o n s o l i d a r  s u  
d e u d a  m e d i a n t e  l a  e m i s i ó n  d e  b o n o s  a  u n  a ñ o  d e  p l a z o ,  
d e  l i b r e  n e g o c i a c i ó n  b u r s á t i l  y  c o n  g a r a n t í a  d e l  
T e s o r o .  D e  e s t a  m a n e r a ,  a d e m á s ,  l e  f a c i l i t ó  r e g u l a r i ­
z a r  l a  r e l a c i ó n  c o n  l a  D i r e c c i ó n  G e n e r a l  I m p o s i t i v a ,  
n o r m a l i z á n d o s e  l a  p e r c e p c i ó n  d e l  i m p u e s t o  a  l o s
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c o m b u s t i b l e s ,  c u y a  r e t e n c i ó n  e s  r e s p o n s a b i l i d a d  d e  l a  
e m p r e s a .
P o r  s u  p a r t e ,  h a  c r e c i d o  l a  g r a v i t a c i ó n  d e l  
s i s t e m a  d e  s e g u r i d a d  s o c i a l  e n  l a s  d i f i c u l t a d e s  d e  l a  
T e s o r e r í a ,  c o m o  c o n s e c u e n c i a  d e  l a  p r o p i a  s i t u a c i ó n  
d e l  s i s t e m a ,  q u e  h a  v e n i d o  a g r a v á n d o s e  d e s d e  h a c e  
t i e m p o .  S o n  v a r i o s  l o s  f a c t o r e s  q u e  p a r t i c i p a n  e n  
e l l o :  p o r  u n  l a d o ,  e l  a c e l e r a d o  a u m e n t o  l e  b e n e f i c i a ­
r i o s  d e l  s i s t e m a ;  e l  i m p a c t o  d e l  e m p l e o  i n f o r m a l ,  c o n  
s u  s e c u e l a  d e  e v a s i ó n ,  y  l a  e l i m i n a c i ó n  d e  l o s  
a p o r t e s  p a t r o n a l e s  d e s d e  p r i n c i p i o s  d e l  d e c e n i o ,  
h e c h o  q u e  s ó l o  h a  s i d o  p a r c i a l m e n t e  r e v e r t i d o .  P o r  
o t r o  l a d o ,  a  p a r t i r  d e  1 9 8 6  s e  a ñ a d e  a  e s t o s  f a c t o r e s  
l a  d e c i s i ó n  g u b e r n a m e n t a l  d e  f r e n a r  l a  a m p l i a c i ó n  d e  
l a  b r e c h a  e n t r e  l o s  h a b e r e s  j u b i l a t o r i o s  e f e c t i v a m e n ­
t e  l i q u i d a d o s  y  l o s  q u e  c o r r e s p o n d e r í a n  d e  a c u e r d o  
c o n  l a s  l e y e s  v i g e n t e s .
A  f i n e s  d e  1 9 8 6 ,  y  d e  m a n e r a  c o l a t e r a l  a l  
m a n e j o  d e  l a  c o y u n t u r a ,  e l  G o b i e r n o  a n u n c i ó  u n a  s e r i e  
d e  m e d i d a s  a  m e d i a n o  p l a z o  t e n d i e n t e s  a  a l t e r a r  
s u s t a n c i  a  1 m e n t e  l a  s i t u a c i ó n  d e l  s e c t o r  p d b l i c o .  
E n t r e  l a s  p r i n c i p a l e s  f i g u r a  l a  c r e a c i ó n  d e  u n  
D i r e c t o r i o  d e  E m p r e s a s  P ú b l i c a s ,  e n c a r g a d o  d e  
c o o r d i n a r  l a  g e s t i ó n  o p e r a t i v a  d e  l a s  e m p r e s a s ,  c o n
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f a c u l t a d e s  p a r a  p r : ; : n e r  l a s  r e f o r m a s  q u e  e s t i m e  
c o n v e n i e n t e s  e n  i a  e s t r u c t u r a c i ó n  d e  c a d a  u n a  d e  
e l l a s .  S i m u l t á n e a m e n t e ,  d e l i m i t ó  c o n  m a y o r  p r e c i s i ó n  
l a  r e s p o n s a b i  1 i d a  i  e n  e l  e s t a b l e c i m i e n t o  d e  l a s  
p o l í t i c a s  s e c t o r i a l e s  d e  l a s  á r e a s  d e  g o b i e r n o  
r e s p e c t i v a s ,  e x c l u y e n d o  e x p r e s a m e n t e  a  l a s  e m p r e s a s  
q u e  s e  c o n s i d e r a r e n  m e r a s  e j e c u t o r a s  d e  t a l e s  
p o l í t i c a s .  R e s p e c t e  d e  l a  A d m i n i s t r a c i ó n  N a c i o n a l ,  
i m p l a n t ó  u n  r é g i m e n  d e  r e t i r o  v o l u n t a r i o  - i n c e n t i v a d o  
m e d i a n t e  i n d e m n i z a c i o n e s - ,  c o n  e l  c u a l  e s p e r a  
d i s m i n u i r  u n  2 0 Z  e l  n ú m e r o  t o t a l  d e  a g e n t e s  e n  u n  
p e r í o d o  d e  t r e s  a ñ o s  y  e s t a b l e c i ó  u n  p r o g r a m a  d e  
j e r a r q u i z a c i ó n  s a l a r i a l  q u e  p r o c u r a ,  a l  m i s m o  t i e m p o ,  
i r  e l i m i n a n d o  d i s p a r i d a d e s  s a l a r i a l e s  n o  j u s t i f i c a d a s  
e n t r e  a g e n t e s  q u e  d e s e m p e ñ a n  f u n c i o n e s  s i m i l a r e s  e n  
d i s t i n t o s  o r g a n i s m o s ,  e n  v i r t u d  d e  r e g í m e n e s  o  
e s c a l a f o n e s  e s p e c i a l e s .
T o d a s  e s t a s  m e d i d a s ,  e n c a m i n a d a s  f u n d a m e n t a l ­
m e n t e  a  r e e s t r u c t u r a r  e l  g a s t o  p ú b l i c o ,  r e s u l t a n  
c o m p l e m e n t a r i a s  d e  l a s  a d o p t a d a s  e n  m a t e r i a  d e  
r e c u r s o s ,  e n  e l  n a r c o  d e  u n a  p r o f u n d a  y  e x t e n s a  
r e f o r m a  t r i b u t a r i a ,  c u y o s  p r i n c i p a l e s  o b j e t i v o s  s o n :  
a u m e n t a r  l a  r e c a u d a c i ó n  ( e x p l i c i t a n d o  l a  c a r g a  
t r i b u t a r i a  e n  r e e m p l a s o  d e l  i m p u e s t o  i n f l a c i o n a r i o ) ;  
m e j o r a r  l a  e q u i d a d  d e l  s i s t e m a  y  a u m e n t a r  l a  n e u t r a ­
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l i d a d  d e  l a  i m p o s i c i ó n  s o b r e  l o s  d i s t i n t o s  s e c t o r e s  
d e  a c t i v i d a d ;  a s i m i s m o ,  s e  p r e t e n d e  e n s a n c h a r  l a  b a s e  
i m p o n i b l e ,  e l i m i n a n d o  e x e n c i o n e s  y  d e s g r a v a c i o n e s ,  y  
a u m e n t a r ,  e n  g e n e r a l ,  l a  e f i c i e n c i a  g l o b a l  d e  l a  
a d m i n i s t r a c i ó n  t r i b u t a r i a .  E n t r e  l a s  m e d i d a s  a d o p t a ­
d a s ,  c o r r e s p o n d e  d e s t a c a r  l a  e l i m i n a c i ó n  d e l  s e c r e t o  
b a n c a r i o  y  b u r s á t i l  y  l a  n o m i n a t i v i d a d  o b l i g a t o r i a  d e  
l o s  t í t u l o s  p r i v a d o s  e m i t i d o s  e n  e l  p a í s ,  a m b a s  
e n c a m i n a d a s  a  f a c i l i t a r  l a  f i s c a l i z a c i ó n  d e  l o s  
c o n t r i b u y e n t e s ;  l a  m o d i f i c a c i ó n  d e  l o s  p r o c e d i m i e n t o s  
e n  m a t e r i a  f i s c a l ,  q u e  p r o c u r a  d a r  m a y o r  e f i c a c i a  a l  
e n t e  r e c a u d a d o r ,  y  l a s  i n t r o d u c i d a s  e n  e l  r é g i m e n  d e l  
i m p u e s t o  a l  v a l o r  a g r e g a d o  ( e s p e c i a l m e n t e  l a  u n i f i c a ­
c i ó n  d e  l a  a l í c u o t a  y  e l  e s t a b l e c i m i e n t o  d e l  r é g i m e n  
s i m p l i f i c a d o  p a r a  l o s  p e q u e ñ o s  c o n t r i b u y e n t e s ) ,  q u e  
p e r s i g u e n  s i m p l i f i c a r  l a  a p l i c a c i ó n  d e l  t r i b u t o  y  
r e d u c i r  l a  e v a s i ó n .  D a d a  s u  r e c i e n t e  s a n c i ó n ,  b u e n a  
p a r t e  d e  l a s  l e y e s  q u e  i n t e g r a n  l a  r e f o r m a  t r i b u t a r i a  
n o  t u v o  e f e c t o  d u r a n t e  1 9 8 6 .  E n  c o n s e c u e n c i a ,  l o s  
r e s u l t a d o s  p o d r á n  a p r e c i a r s e  e n  p l e n i t u d  d u r a n t e  
1 9 8 7 ,  p e r í o d o  d u r a n t e  e l  c u a l  e l  G o b i e r n o  s e  p r o p o n e  
c o n t r a e r  a ú n  m á s  e l  d é f i c i t  f i s c a l  - p a r t i c u l a r m e n t e  
p o r  u n  m e j o r  r e s u l t a d o  o p e r a t i v o  d e  l a s  e m p r e s a s  
p ú b l i c a s - ,  a  p e s a r  d e  t e n e r  p r o g r a m a d o  u n  s e n s i b l e  
i n c r e m e n t o  e n  l o s  g a s t o s  d e  i n v e r s i ó n .
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